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Abstrakt 
Bakalářská práce se zabývá zhodnocením finanční situace společnosti COMINFO, a.s. 
v letech 2011-2014, pomocí vybraných metod finanční analýzy. Na základě výsledků 
provedené finanční analýzy je následně souhrnně vyhodnocena finanční situace 
společnosti a poté jsou navrhnuta doporučení, které mají vést ke zlepšení finanční 
situace společnosti.  
 
Abstract 
This bachelor’s thesis analyses the financial situation of company COMINFO, a.s. 
between the years of 2011-2014, with the use of chosen methods of financial analysis. 
Based on the results, the financial situation of the company is collectively evaluated and 
then recommendations are designed, that could improve current financial situation 
of the company.  
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ÚVOD 
Úspěšnost společnosti na současném trhu, je podmíněna nejen schopností společnosti 
ovládnout obchodní stránku své podnikatelské činnosti, ale také znalostí finanční situace 
společnosti. Právě úkolem finanční analýzy je souhrnně vyhodnotit současnou a minulou 
finanční situaci společnosti pomocí metod finanční analýzy.  
Finanční analýza představuje nepostradatelnou část finančního řízení společnosti, neboť 
poskytuje informace o oblastech, ve kterých společnost byla úspěšná, ale také o oblastech, 
v nichž společnost již tak úspěšná nebyla. Manažeři společnosti využívají výsledky 
finanční analýzy pro krátkodobé finančního řízení, ale především pro dlouhodobé 
finanční řízení. Výsledky analýzy lze také využít při rozhodování o investičních záměrech 
společnosti a při sestavování finančních plánů. Nicméně výsledky analýzy neslouží pouze 
pro potřeby dané společnosti, ale také pro řadu subjektů, kteří jsou se společnosti spjati 
různými vztahy. Zatímco vlastníky společnosti zajímá především návratnost vložených 
prostředků, věřitelé společnosti především zajímá likvidita svých obchodních partnerů a 
schopnost společnosti hradit závazky. Výsledky finanční analýzy jsou také cenným 
podkladem bank při rozhodování o poskytnutí úvěru společnosti.  
Bakalářská práce se zabývá posouzením finanční situace společnosti COMINFO, a.s. 
v letech 2011-2014. Analyzovaná společnost působí na trhu již od roku 1990, specializuje 
se na vývoj, výrobu a instalaci vstupních zařízení, turniketů a identifikačních systémů. 
V rámci této práce bude vyhodnocena celková finanční situace společnosti a následně 
budou formulovány návrhy na zlepšení zjištěných nedostatků. Údaje a data potřebné pro 
zpracování finanční analýzy budou čerpány z výročních zpráv společnosti. 
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1 CÍL A POSTUP ZPRACOVÁNÍ PRÁCE 
Cílem této bakalářské práce je zhodnotit finanční situaci společnosti COMINFO, a.s. 
v letech 2011-2014 za pomocí vybraných metod finanční analýzy. Na podkladě výsledků 
provedené analýzy vyhodnotit celkovou finanční situaci společnosti a následně stanovit 
doporučení a postupy, které povedou ke zlepšení celkové finanční situace společnosti.  
V první kapitole budou popsány teoretická východiska finanční analýzy, jednotlivé 
metody finanční analýzy a budou zde také uvedeny teoretické poznatky, týkající se 
strategické analýzy. Dále budou uvedeny základní informace o analyzované společnosti 
a také představeny poskytované výrobky společností. Další kapitola bude zaměřena na 
analýzu okolí společnosti. Pro zhodnocení vnějšího prostředí společnosti bude 
vypracována PEST analýza a konkurenční prostředí společnosti bude zhodnoceno za 
pomocí Porterova modelu. Dále budou aplikovány vybrané metody finanční analýzy. 
Nejdříve bude provedena analýza absolutních ukazatelů, tedy horizontální a vertikální 
analýza rozvahy a výkazu zisku a ztráty. Poté budou provedeny výpočty rozdílových 
ukazatelů, dále poměrových ukazatelů a soustav ukazatelů. Výsledky jednotlivých 
ukazatelů budou okomentovány. Výsledky poměrových ukazatelů budou ještě porovnány 
s oborovým průměrem a se dvěma vybranými konkurenty. Na základě vyhodnocení 
jednotlivých ukazatelů bude vyjádřena celková finanční situace hodnocené společnosti. 
Následně pomocí SWOT analýzy budou identifikovány silné a slabé stránky společnosti 
a také příležitosti a hrozby. Na závěr budou formulovány doporučení, které mají vést 
ke zlepšení zjištěných nedostatků. 
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2 METODY FINANČNÍ ANALÝZY  
V této kapitole jsou popsány základní teoretická východiska týkající se finanční analýzy, 
z nichž tato práce vychází. 
2.1 Finanční analýza  
Finanční analýza podle Růčkové představuje: „systematický rozbor získaných dat, která 
jsou obsažena především v účetních výkazech“1. Účetní výkazy poskytují pro finanční 
analýzu důležitá data o dané společnosti, ovšem vztahují se pouze k určitému časovému 
okamžiku. Data z účetních výkazů je tedy nutno podrobit finanční analýze, aby mohly 
být použity pro hodnocení finančního zdraví podniku. V rámci finanční analýzy se 
hodnotí nejen současný stav společnosti, ale také minulost společnosti, dále se předpovídá 
budoucí vývoj finančních podmínek2.  
Finanční analýza je základem kvalitního rozhodování, a proto je nepostradatelnou 
součástí finančního řízení. Poskytuje zpětně informace o oblastech, v nichž společnost 
měla úspěch, samozřejmě také o oblastech, v nichž společnost nebyla tak úspěšná. Jedná 
se o situace, které chtěla společnost odvrátit nebo které společnost neočekávala. Minulost 
již nelze nijak ovlivnit, avšak výsledky finanční analýzy jsou pro společnost velmi 
důležité3, 4. 
Úkolem finanční analýzy je posoudit finanční zdraví podniku a následně připravit návrhy 
ke zlepšení finanční situace podniku. Finanční analýza slouží také jako nástroj hodnocení 
variant finančních strategií podniku a dále také jako nástroj zkvalitnění rozhodovacích 
procesů v oblastech operativního i strategického řízení5. 
                                                 
1 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 9. 
2 tamtéž, s. 9-10. 
3 BLAHA, Z. S. a I. JINDŘICHOVSKÁ. Jak posoudit finanční zdraví firmy. 2006, s. 11-12. 
4 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 18-19. 
5 DLUHOŠOVÁ, D. Finanční řízení a rozhodování podniku: analýza, investování, oceňování, riziko, 
flexibilita. 2010, s. 71. 
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2.2 Uživatelé finanční analýzy  
Údaje z finanční analýzy jsou významným zdrojem informací nejen pro podnik samotný, 
ale také pro ostatní subjekty. Nýbrž finanční analýza poskytuje také informace 
o postavení a konkurenceschopnosti samotné společnosti. Proto má o tyto informace 
zájem mnoho subjektů, jež jsou spojeni se společností různými vztahy. Uživatelé finanční 
analýzy lze členit na interní a externí uživatele6.  
2.2.1 Externí uživatelé finanční analýzy 
Mezi externí uživatele patří: 
- banky a jiní věřitelé, 
- investoři (akcionáři, společníci), 
- stát a další jeho orgány, 
- obchodní partneři (dodavatelé a zákazníci), 
- manažeři, 
- konkurence7. 
2.2.2 Interní uživatelé finanční analýzy 
Mezi interní uživatele patří: 
- manažeři podniku, 
- odboráři, 
- zaměstnanci8. 
 
Banky a jiní věřitelé  
Výsledky finanční analýzy využívají k hodnocení finanční situace potencionálních či 
stávajících klientů. Na základě získaných dat rozhodují, zda poskytnou či neposkytnou 
úvěr společnosti, dále v jaké výši úvěr případně poskytnou a za jakých podmínek9. 
                                                 
6 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 48-50. 
7 tamtéž, s. 48-50. 
8 tamtéž, s. 48-50. 
9 tamtéž, s. 48-50. 
15 
Investoři 
Investoři se zabývají údaji o finančním zdraví podniku, neboť chtějí získat co nejvíce 
informací pro rozhodování o budoucích investicích ve společnosti. Pozornost je věnována 
především míře rizika a výnosu, který je spojen s vloženým kapitálem.  Druhým důvodem 
je získat informace o tom, jak podnik nakládá s vloženým kapitálem10.   
Kapitál vkládají investoři do podniku za účelem jeho zhodnocení. Předpokládají, že po 
uplynutí určité doby se jim vložené prostředky vrátí zpět a získají další prostředky navíc, 
například ve formě dividend, podílů na zisku, případně prodejem zhodnocených akcií11. 
Stát a jeho orgány 
Stát se zaměřuje především na kontrolu správnosti odváděných daní do státního rozpočtu. 
Státní orgány využívají údaje o podnicích pro sestavování nejrůznějších statistik, dále pro 
rozdělování finančních výpomocí podnikům a pro kontrolu státních podniků. Získávají 
také přehled o finanční situaci společností, kterým byly přiděleny státní zakázky v rámci 
veřejné soutěže12. 
Obchodní partneři 
Dodavatelé se zaměřují především na schopnost podniku hradit včas a řádné splatné 
závazky. Z krátkodobého hlediska tedy věnují pozornost solventnosti, zadluženosti a 
likviditě společnosti. U dlouhodobých obchodních vztahů soustřeďují pozornost také na 
podnikovou stabilitu13. 
Odběratelé si cenní příznivé finanční situace dodavatele, nýbrž jejich základním zájmem 
je zajistit bezproblémovou výrobu. Protože v případě bankrotu dodavatele je možnost 
dodávek značně omezena a tudíž by se i odběratel mohl poté dostat do problémů14. 
 
                                                 
10 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 48. 
11 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 79. 
12 tamtéž, s. 49. 
13 tamtéž, s. 49. 
14 tamtéž, s. 49. 
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Manažeři 
Výsledky finanční analýzy využívají především pro dlouhodobé a také pro krátkodobé 
finanční řízení společnosti. Perfektní znalost finanční situace společnosti je důležitá při 
rozhodování o investičních záměrech, o alokaci volných peněžních prostředků, o způsobu 
financování dlouhodobého majetku. Dále k volbě optimální kapitálové struktury a při 
rozdělování disponibilního zisku15. 
Manažeři pracují s interními informacemi, které nejsou veřejně dostupné pro externí 
uživatele. Mají tedy pravdivý obraz o finanční situaci společnosti16. 
Zaměstnanci 
I zaměstnanci získávají velmi důležité informace z finanční analýzy, zajímá je především 
ziskovost a likvidita společnosti, protože jen jejich dostatečná výše dokáže zabezpečit 
dlouholeté fungování společnosti17. 
Zaměstnanci mají prvotní zájem na tom, aby byl podnik finančně stabilizovaný a ziskový, 
protože to pro zaměstnance znamená perspektivu a jistotu zaměstnání, sociální a mzdové 
jistoty, popřípadě další výhody, které podnik poskytuje svým zaměstnancům18. 
Konkurence  
Snaží se získat výsledky analýz především těch podniků, které jsou úspěšné v daném 
odvětví, aby mohli získat inspirace, které napomohou ke zlepšení jejich finanční situace19.  
 
                                                 
15 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 79. 
16 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 49. 
17 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2008, s. 16. 
18 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 49. 
19 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 17-18. 
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2.3 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Kvalita zpracované finanční analýzy závisí na kvalitě a komplexnosti použitých 
vstupních informací. Platí, čím jsou informace o dané společnosti podrobnější, tím má 
celá finanční analýza vyšší vypovídající schopnost a je přesnější. Vstupních zdrojů pro 
finanční analýzy je mnoho, ovšem liší se mírou dostupnosti, proto se obecně rozdělují na 
interní a externí zdroje20, 21, 22. 
Interní zdroje 
Tyto informace poskytuje samotná společnost, ovšem ne všechny interní informace jsou 
veřejně dostupné. Mezi veřejně dostupné informace patří účetní závěrka, jejichž nedílnou 
součástí jsou účetní výkazy, a výroční zpráva. Dále k interním zdrojů patří data 
z vnitropodnikového účetnictví, dokumenty z úseku práce a mezd, podnikové statistiky a 
vnitřní směrnice společnosti, tyto dokumenty jsou již neveřejné. Dále je možno využít 
nefinančních informací, jako jsou informace o objemovém množství výrobků a služeb, 
dále informace o produktivitě práce23. 
Externí zdroje 
Jedná se o informace, které pocházejí z vnějšího prostředí, týkají se samotného podniku, 
dále domácího a zahraničního okolí společnosti. Jedná se o informace plynoucí 
z mezinárodních analýz, analýz z národního hospodářství, dále burzovní informace 
z odborného tisku a oficiální statistiky. Mezi nefinanční informace patří informace 
o postavení společnosti na trhu, konkurenci, opatření vlády a kvalita managementu24,25.  
 
 
Hlavním zdrojem vstupních dat pro finanční analýzu je účetní závěrka. Nedílnou součástí 
účetní závěrky je dle zákona o účetnictví rozvaha, výkaz zisku a ztráty a příloha, která 
obsahuje přehled o peněžních tocích a přehled o změnách základního kapitálu26. 
                                                 
20 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 18-19. 
21 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 21-22. 
22 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 80-83. 
23 tamtéž, s. 80-81. 
24 tamtéž, s. 80-81. 
25 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 19. 
26 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 35-37. 
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2.3.1 Rozvaha 
Rozvaha dává přehled o stavu majetku podniku na jedné straně a zdrojů jeho krytí na 
druhé straně k určitému rozvahovému dni27. 
Každá rozvaha musí splňovat základní bilanční rovnici, tedy hodnota celkových aktiv se 
musí rovnat hodnotě celkových pasiv. Rozvaha se sestavuje v peněžním vyjádření 
k určitému okamžiku, zachycuje tedy stavové veličiny28,29. 
Aktiva  
Aktiva jsou seřazeny v rozvaze nejprve dle funkce, kterou ve společnosti plní, poté podle 
doby po kterou je majetek ve společnosti vázán a posledním kritériem je likvidita. Aktiva 
bývají označována jako majetková struktura společnosti. Nedílnou součástí aktiv jsou 
položky, které upravují hodnotu jednotlivých položek aktiv, jedná se o opravné položky 
a oprávky30,31. 
Aktiva se v rozvaze člení na: 
- pohledávky za upsaný základní kapitál, jedná se o výši nesplacených akcií či 
podílů na základním kapitálu, 
- dlouhodobý majetek zahrnuje dlouhodobý hmotný majetek, dlouhodobý 
nehmotný majetek a dlouhodobý finanční majetek, 
- oběžná aktiva představují krátkodobý majetek, člení se na zásoby, dlouhodobé a 
krátkodobé pohledávky a krátkodobý finanční majetek, 
- časové rozlišení zachycuje účty přechodných aktiv32. 
 
 
                                                 
27 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 15-16. 
28 DLUHOŠOVÁ, D. Finanční řízení a rozhodování podniku: analýza, investování, oceňování, riziko, 
flexibilita. 2010, s. 52-53. 
29 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 83-86. 
30 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 53-56. 
31 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 85-86. 
32 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 23-30. 
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Pasiva 
Pasiva zobrazují finanční strukturu společnosti, tedy zdroje financování podnikového 
majetku. Pasiva se člení dle vlastnictví, na vlastní a cizí zdroje33.  
Pasiva se dělí na: 
- vlastní kapitál, který zahrnuje základní kapitál, kapitálové fondy, rezervní fondy, 
VH minulých let, VH běžného účetního období, 
- cizí zdroje jsou tvořeny rezervami, dlouhodobými závazky, krátkodobými 
závazky a bankovními úvěry a výpomocemi, 
- časové rozlišení34. 
2.3.2 Výkaz zisku a ztráty 
Ve výkazu zisku a ztráty jsou zachyceny výnosy a náklady v peněžních jednotkách 
vztahující se k určitému období. Výkaz tedy zachycuje tokové veličiny. Ovšem výkaz 
zisku a ztráty nezachycuje skutečný pohyb peněžních prostředků, proto se sestavuje 
výkaz o peněžních tocích35. 
Výnosy představují „peněžní částky, které podnik získal z veškerých svých činností za 
dané účetní období bez ohledu na to, zda v tomto období došlo k jejich inkasu“ 36. 
Náklady lze vyjádřit jako „peněžní částky, které podnik v daném období účelně vynaložil 
na získání výnosů, i když k jejich skutečnému zaplacení nemuselo ve stejném období 
dojít“37. 
Výkaz slouží ke zjištění výsledku hospodaření, protože rozdíl mezi výnosy a náklady 
představuje výsledek hospodaření za určité období. Výnosy i náklady jsou ve výkazu 
                                                 
33 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 31-36. 
34 tamtéž, s. 31-34. 
35 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 21-27. 
36 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 51. 
37 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010, s. 36. 
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rozčleněny do tří základních skupin, tedy na provozní, finanční a mimořádné. 
Samozřejmě poté samotný výsledek hospodaření se člení do těchto skupin38. 
2.3.3 Přehled o peněžních tocích 
Výkaz cash flow zachycuje skutečný pohyb peněžních prostředků, na rozdíl od rozvahy 
a výkazu zisku a ztráty. Je to způsobeno časovým nesouladem mezi výnosy a náklady na 
jedné straně a skutečnou úhradou na druhé straně. V praxi se ukázalo, že i když je podnik 
ziskový, může nastat situace, kdy podnik není platebně schopný39. 
Výkaz zachycuje příjmy a výdaje podniku, tedy změnu stavu peněžních prostředků a 
peněžních ekvivalentů. Peněžní prostředky představují peníze v hotovosti, peníze na 
bankovních účtech, ceniny a peníze na cestě. Peněžní ekvivalenty obsahují krátkodobý 
likvidní majetek společnosti, který je možno jednoduše přeměnit za známé množství 
peněžních prostředků, jedná se například o likvidní a obchodovatelné cenné papíry a 
krátkodobé pohledávky s lhůtou splatnosti do 3 měsíců40. 
Výkaz cash flow se člení na: 
- provozní činnost, která představuje základní činnosti podniku (přijaté zálohy, 
navýšení zásob, odpisy), 
- investiční činnost obsahuje pořízení a prodej dlouhodobého majetku a činnosti 
související s poskytnutím úvěrů, půjček a výpomocí, 
- finanční činnost obsahuje položky, které ovlivňují výši a složení vlastního 
kapitálu a dlouhodobých závazků41. 
Sestavit výkaz cash flow je možné přímou metodou nebo nepřímou metodou. V rámci 
přímé metody se zachycují skutečné příjmy, výdaje a jejich rozdíl. Při nepřímé metodě se 
VH  upravuje o položky nákladů a výnosů, které nepředstavují skutečný pohyb peněžních 
prostředků42. 
                                                 
38 DLUHOŠOVÁ, D. Finanční řízení a rozhodování podniku: analýza, investování, oceňování, riziko, 
flexibilita. 2008, s. 57-58. 
39 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 73-75. 
40 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010, s. 46-47. 
41 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 48-49. 
42 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 30-34. 
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2.4 Metody finanční analýzy  
Metody používané v rámci finanční analýzy k hodnocení finančního zdraví podniku lze 
rozdělit na metody elementární technické analýzy a vyšší metody finanční analýzy43. 
2.4.1 Metody elementární technické analýzy  
Elementární metody jsou základem finanční analýzy a jsou běžně používány v podnikové 
praxi. Využívají se základní aritmetické metody44. 
Členění elementárních metod finanční analýzy: 
1) analýza absolutních ukazatelů,  
2) analýza rozdílových ukazatelů,  
3) analýza poměrových ukazatelů, 
4) analýza soustav ukazatelů45. 
2.4.2 Vyšší metody finanční analýzy  
Tyto metody jsou závislé na vysokých znalostech matematické statistiky, neboť se 
využívají složité matematické postupy, a také jsou závislé na hlubších ekonomických 
znalostech, jak teoretických tak praktických. Vyšší metody se běžně nepoužívají ve 
firemní praxi, protože k použití těchto metod je zapotřebí kvalitního softwaru46. 
Vyšší metody finanční analýzy se dělí na matematicko-statistické metody a nestatistické 
metody. V rámci matematicko-statistických metod se využívají například bodové 
odhady, statistické testy odlehlých dat a korelační koeficienty. Mezi nestatické metody 
patří například matné množiny, expertní systémy a gnostická teorie neurčitých dat47. 
                                                 
43 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 8-9. 
44 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 100. 
45 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 8-9. 
46 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 100. 
47 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 9. 
22 
2.5 Analýza absolutních ukazatelů 
Základní bod finanční analýzy představuje horizontální a vertikální rozbor účetních 
výkazů. Horizontální a vertikální analýza umožnuje sledovat v určitých souvislostech a 
relacích původní absolutní údaje. Horizontální analýza slouží k analýze vývojových 
trendů, tedy porovnává se vývoj určité veličiny v čase. Vertikální analýza podává přehled 
o struktuře účetního výkazu k nějaké smysluplné hodnotě48. 
2.5.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza zachycuje vývoj jednotlivých položek účetních výkazů v časové 
řadě. Analýza se zpracovává buď meziročně, což znamená, že se porovnávají dvě po sobě 
následující období nebo také za několik období. V rámci horizontální analýzy se sleduje 
absolutní výše změn a také její procentní vyjádření k výchozímu roku49. 
Způsoby provedení horizontální analýzy: 
a) podílová analýza umožňuje sledovat relativní růst hodnoty položky výkazu zisku 
a ztráty či rozvahy, tedy poměřuje příslušnou hodnotu sledovaného roku 
k příslušné hodnotně předcházejícího roku50, 
Výpočet relativní změny: 
změna v % = 
běžné období − předchozí období
předchozí období
 * 100 
 
b) rozdílová analýza umožňuje sledovat absolutní růst hodnoty položky výkazu 
zisku a ztráty či rozvahy. Sleduje se tedy rozdíl mezi příslušnou hodnotou 
sledovaného roku a roku předchozího51. 
Výpočet absolutní změny: 
absolutní změna = běžné období − předchozí období 
                                                 
48 KISLINGEROVÁ, E. a J. HNILICA. Finanční analýza: krok za krokem. 2005, s. 11. 
49 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 152. 
50 tamtéž, s. 152. 
51 tamtéž, s. 152. 
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2.5.2 Vertikální analýza  
„Vertikální analýza spočívá ve vyjádření jednotlivých položek účetních výkazů jako 
procentního podílu k jediné zvolené základně položené jako 100 %“52. 
V případě rozvahy jsou základnou pro analýzu celková aktiva či celková pasiva. 
Vertikální analýza rozvahy poskytuje informace o tom, jak se podílí jednotlivé majetkové 
složky na celkových aktivech a také podíl jednotlivých zdrojů financování na celkových 
pasivech53, 54. 
Základna, ke které se vztahují jednotlivé položky, při provádění vertikální analýzy 
výkazu zisku a ztráty není zcela jednoznačně stanovená a existuje několik možností. 
Cílem podniku je dosahování tržeb, proto lze zvolit jako základu celkové tržby. Ovšem 
cílem společnosti není dosahování tržeb z prodej dlouhodobého majetku a materiálu, je 
vhodné použít jako základnu součet tržeb za prodej zboží a tržby z prodeje vlastních 
výrobků a služeb. Další možností je zvolit jako základnu celkové výnosy firmy55. 
Výhodou vertikální analýze je, že není ovlivněna výši inflace a umožňuje tedy sledovat 
výsledky analýzy z různých let a porovnávat s jinými firmami ve stejném oboru56. 
 
2.6 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele slouží k analýze a řízení finanční situace podniku, zaměřují se 
zejména na likviditu společnosti. Rozdílové ukazatele se označují také jako finanční 
fondy či fondy finančních prostředků. Ve finanční analýze čistý fond představuje rozdíl 
mezi souhrnem určitých položek krátkodobých pasiv a určitých položek krátkodobých 
aktiv57.    
                                                 
52 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 68. 
53 KISLINGEROVÁ, E. a J. HNILICA. Finanční analýza: krok za krokem. 2005, s. 15-16. 
54 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 152. 
55 KISLINGEROVÁ, E. a J. HNILICA. Finanční analýza: krok za krokem. 2005, s. 15-17. 
56 GRÜNWALD, R. a J. HOLEČKOVÁ. Finanční analýza a plánování podniku. 2007, s. 50.  
57 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 35. 
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2.6.1 Čistý pracovní kapitál  
Čistý pracovní kapitál označovaný také jako provozní kapitál představuje rozdíl mezi 
celkovými oběžnými aktivy a celkovými krátkodobými dluhy. Určitá výše čistého 
pracovního kapitálu, tedy přebytek oběžných aktiv na krátkodobými dluhy, poskytuje 
společnosti i jejím věřitelům jistotu, že společnost má dobré finanční zázemí a 
pravděpodobně nebude mít problémy s likviditou58, 59. 
Čistý pracovní kapitál je možné chápat také jako určitou výši peněžních prostředků, která 
umožní společnosti pokračovat v omezeném rozsahu v činnosti i když bude nucena splatit 
převážnou část či všechny své krátkodobé závazky. Jedná se tedy o finanční polštář, který 
společnost využije, dojde-li k nepříznivým událostem, jenž by vyžadovaly vysoký výdaj 
peněžních prostředků60.  
Existují dva přístupy k ČPK, a to manažerský přístup a investorský přístup. 
Manažerský přístup  
Z hlediska manažerského přístupu je ČPK charakterizován jako část oběžného majetku, 
která je financována dlouhodobým kapitálem, tedy dlouhodobým vlastním a cizím 
kapitálem. Jedná se tedy o část dlouhodobého kapitálu, který je vázán v oběžném 
majetku61. 
ČPK = oběžná aktiva − krátkodobé závazky 
Investorský přístup 
Z investorské pohledu se ČPK vyjadřuje jako část dlouhodobého kapitálu, kterou lze 
použít k financování oběžných aktiv62. 
ČPK = dlouhodobá pasiva − dlouhodobý majetek 
                                                 
58 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 35-37. 
59 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 106-107. 
60 tamtéž, s. 106-107. 
61 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 35-36. 
62 tamtéž, s. 35-36. 
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2.6.2 Čisté pohotové prostředky  
Čisté pohotové prostředky, označované také jako peněžní finanční fond, vyjadřují 
okamžitou likviditu krátkodobých splatných závazků společnosti. ČPP se vypočítají jako 
rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky 
společnosti63. 
ČPP = pohotové peněžní prostředky − okamžitě splatné závazky 
Existují dva přístupy ke stanovení ČPP. Přísnější přístup do pohotových peněžních 
prostředků zahrnuje pouze hotovost a peníze na běžných účtech, jedná se tedy o nejvyšší 
stupeň likvidity. Benevolentnější přístup do pohotových peněžních prostředků zahrnuje 
hotovost, peněžní prostředky na běžných účtech a peněžní ekvivalenty. Do peněžních 
ekvivalentů se zahrnují krátkodobé cenné papíry, směnky a šeky, dále se zahrnují také 
krátkodobé termínované vklady, protože jsou na fungujícím kapitálovém trhu rychle 
přeměnitelné na peníze64.  
Tento ukazatel není ovlivněn technikami oceňování, ovšem je snadno ovlivnitelný 
přesunem plateb vzhledem k okamžiku zjišťování likvidity65. 
2.6.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond představuje střední cestu mezi ČPK a ČPP, 
označuje se také jako čistý peněžní majetek. Tento ukazatel se snaží odstranit některé 
nedostatky ČPK, jež jsou spatřovány v zahrnování málo likvidních či dlouhodobě 
nelikvidních položek do oběžných aktiv. Proto se při výpočtu tohoto ukazatele vylučují 
z oběžných aktiv zásoby a nelikvidní pohledávky, následně od takto očištěných oběžných 
aktiv se odečtou krátkodobé závazky66. 
ČPPFF = oběžná aktiva − zásoby − pohledávky po splatnosti − krátkodobé závazky  
                                                 
63 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 35-36. 
64 KOVANICOVÁ, D. a P. KOVANIC. Poklady skryté v účetnictví. Díl II, Finanční analýza účetních 
výkazů. 1995, s. 266-267. 
65 tamtéž, s. 266-267. 
66 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 108-109. 
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2.7 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele představují základní nástroj finanční analýzy. Patří mezi 
nejrozšířenější a neoblíbenější metodu finanční analýzy, nýbrž poskytuje možnost získat 
rychle a nenákladně představu o finančním zdraví podniku67. 
Využívají pouze informace, které jsou veřejně dostupné, tudíž k nim mají přístup také 
externí finanční analytici. Vychází tedy výlučně z dat obsažených v účetních výkazech, 
jedná se o rozvahu, výkaz zisku a ztráty či cash flow68. 
Poměrové ukazatele se vypočítají jako poměr jedné nebo více položek výkazů k jiné 
položce či více položkám účetních výkazů, proto umožňují sestavit velké množství 
ukazatelů. Ovšem v praxi se využívá pouze několik základních ukazatelů, rozčleněných 
do skupin dle jednotlivých oblastí hodnocení hospodaření a finančního zdraví podniku69. 
Na základě poměrových ukazatelů lze provést analýzu časového vývoje finanční situace 
analyzované společnosti. Jsou také vhodným nástrojem pro porovnání s více obdobnými 
společnostmi. Taktéž mohou být využity jako vstupní data matematických modelů. 
Nevýhodou poměrových ukazatelů je nízká schopnost vysvětlovat jevy70. 
Poměrové ukazatelé se člení na: 
- ukazatele rentability, 
- ukazatele aktivity,  
- ukazatele zadluženosti, 
- ukazatele likvidity, 
- ukazatele kapitálové trhu, 
- provozní ukazatele, 
- ukazatele na bázi cash flow71. 
                                                 
67 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 84. 
68 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 47-48. 
69 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 84. 
70 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 61-62. 
71 tamtéž, s. 61-62. 
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2.8 Ukazatele rentability  
Ukazatele rentability se označují také jako ukazatele výnosnosti či ziskovosti. Poměřují 
zisk získaný z podnikání s hodnotami zdrojů společnosti, které byly využity k jeho 
dosažení72. 
Interpretace všech ukazatelů rentability je podobná, neboť udávají, kolik Kč zisku připadá 
na 1 Kč jmenovatele, jmenovatelem mohou být například celková aktiva, vlastní kapitál 
či tržby. Čím vyšší hodnoty dosahují ukazatele rentability, tím lépe společnost hospodaří 
se svým majetkem či kapitálem. V časové řadě by měly mít ukazatele rentability rostoucí 
tendenci73, 74. 
Ukazatele rentability se používají k hodnocení celkové efektivnosti podnikatelské 
činnosti společnosti. O tento ukazatel se nejvíce zajímají akcionáři a potencionální 
investoři75. 
V praxi se pro zjišťování rentability využívají ukazatele rentability: 
- vloženého kapitálu, 
- celkových vložených aktiv, 
- tržeb, 
- vlastního kapitálu, 
- investovaného kapitálu76. 
2.8.1 Rentabilita vloženého kapitálu 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu se označuje také jako ukazatel míry zisku. Řadí 
se k nejdůležitějším ukazatelům, které se používají pro posouzení podnikatelské činnosti 
společnosti. Vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový vložený kapitál do společnosti 
                                                 
72 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 62. 
73 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 98. 
74 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 161-162. 
75 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 51-52. 
76 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 62-64. 
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nezávisle na zdroji financování. Tento ukazatel je vhodný pro srovnání různě zdaněných 
a zadlužených podniků, protože nebere v úvahu daň, ani úroky77. 
ROI = 
EBIT
celkový kapitál
 
2.8.2 Rentabilita celkových vložených aktiv 
Tento ukazatel se označuje také jako ukazatel produkční síly a poměřuje zisk s celkovými 
aktivy investovanými do společnosti. Nebere ohled na to, z jakých zdrojů jsou 
financovány, neboť zahrnuje vlastní, cizí, krátkodobé i dlouhodobé zdroje. Je také vhodný 
pro srovnání více společností s odlišnými daňovými podmínkami a s rozdílným podílem 
zdrojů financování78, 79. 
ROA = 
EBIT
aktiva
 
2.8.3 Rentabilita tržeb  
Ukazatel udává, kolik korun zisku společnost utvoří z 1 Kč tržeb. Jestliže tento ukazatel 
nemá pozitivní vývoj, poté lze předpokládat, že i ostatní ukazatelé se nevyvíjí dobře80. 
Výsledné hodnoty je možné porovnat s oborovým průměrem, jestliže jsou výsledné 
hodnoty tohoto ukazatele nižší než oborový průměr, tak jsou ceny výrobků nízké a 
náklady vysoké81.  
ROS = 
EAT
tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb + tržby z prodeje zboží
 
2.8.4 Rentabilita vlastního kapitálu  
Pomocí ukazatele rentability vlastního kapitálu, lze vyjádřit výnosnost kapitálu, který 
vložili akcionáři či vlastníci do společnosti. Ukazatel udává, kolik čistého zisku připadá 
                                                 
77 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 62. 
78 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 98-99. 
79 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 63. 
80 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 162. 
81 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 56. 
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na jednu korunu vloženého kapitálu. Tento ukazatel napomáhá investorům zjistit, zda jimi 
vložený kapitál je využíván s náležitou intenzitou, která odpovídá investičnímu riziku a 
také jestli vložený kapitál přináší dostatečný výnos82. 
Z  investorského hlediska je důležité, aby byla výsledná hodnota tohoto ukazatele vyšší 
než úroky, které by získali z jiné formy investování83. 
ROE = 
EAT
vlastní kapitál
 
2.8.5 Rentabilita investovaného kapitálu  
Ukazatel se používá k vyjádření výnosnosti dlouhodobě investovaného kapitálu a také 
k mezipodnikovému porovnání84. 
ROCE = 
EBIT
vlastní kapitál + rezervy + dlouhodobé závazky + bankovní úvěry dlouhodobé
 
 
2.9 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity se využívají především k řízení aktiv. Ukazatelé udávají, jak efektivně 
společnost hospodaří s aktivy a s jejich jednotlivými složkami. V případě, že má 
společnost více aktiv, než je potřeba, vznikají společnosti zbytečné náklady, a tudíž 
dochází také ke snižování zisku. Ovšem pokud má společnost aktiv méně než je účelné, 
tak společnost přichází o výnosy, neboť je nucena se vzdát nemalého počtu případně 
vhodných podnikatelských příležitostí85.  
Ukazatele aktivity měří vázanost finančních prostředků v jednotlivých složkách aktiv a 
lze pracovat se dvěma typy ukazatelů, vyjádřenými buď počtem obrátek nebo dobou 
obratu. Ukazatelé počtu obratu vyjadřují, kolikrát se příslušná složka aktiv přemění 
                                                 
82 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 53-54. 
83 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 63. 
84 DLUHOŠOVÁ, D. Finanční řízení a rozhodování podniku: analýza, investování, oceňování, riziko, 
flexibilita. 2008, s. 77. 
85 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 60. 
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ve sledovaném období na peněžní prostředky. Ukazatelé doby obratu udávají, jak dlouho 
v průměru tato přeměna trvá. Cílem je tedy zkrátit dobu obratu a navýšit počet obrátek86. 
2.9.1 Obrat celkových aktiv 
Pomocí tohoto ukazatele se měří efektivnost využívání celkových aktiv. Vypočtená 
hodnota ukazatele udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za rok87. 
Ukazatel se využívá především pro mezipodnikové srovnání. Čím je hodnota ukazatele 
vyšší, tím lépe společnost hospodaří s majetkem. Minimální doporučená hodnota tohoto 
ukazatele je 1, ovšem záleží také na konkrétním odvětví. Nízké hodnoty tohoto ukazatele 
vyjadřují nadměrnou výši aktiv a jejich neefektivní využívání88. 
Obrat celkových aktiv = 
tržby
aktiva
 
2.9.2 Obrat zásob 
Na základě tohoto ukazatele lze zjistit, kolikrát se v průběhu sledovaného období každá 
položka zásob prodá a znovu uskladní. Nevýhoda tohoto ukazatele je, že tržby jsou 
vyjádřeny v tržních cenách, zatímco zásoby se uvádějí v pořizovacích cenách. Jestliže 
jsou výsledné hodnoty ukazatelé vyšší než oborové průměry, znamená to, že podnik nemá 
nadbytečné zásoby, a tudíž nevyvolávají vyšší náklady89, 90. 
Obrat zásob = 
tržby
zásoby
 
                                                 
86 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 164. 
87 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 108. 
88 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 104. 
89 tamtéž, s. 61-62.  
90 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 108-109. 
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2.9.3 Doba obratu zásob 
Vypočtená hodnota ukazatele udává průměrný počet dnů, po něž jsou zásoby vázány 
ve společnosti až do doby jejich spotřeby, jedná-li se o materiál a suroviny, a v případě 
zásob vlastní výroby až do doby prodeje91. 
Doba obrat zásob = 
průměrný stav zásob
tržby
 * 360 
2.9.4 Doba obratu pohledávek 
Ukazatel doby obratu pohledávek udává průměrný počet dní, od okamžiku prodeje na 
obchodní úvěr, po které musí společnost čekat, než zinkasuje platby od svých odběratelů. 
Jestliže výsledná hodnota překračuje dobu splatnosti faktur, je nutné prověřit platební 
morálku odběratelů, protože obchodní partneři neplatí včas a tudíž má podnik vyšší 
potřebu úvěru a zvyšují se náklady. Je tedy potřebné provést opatření, které urychlí platby 
od odběratelů92, 93. 
Doba obratu pohledávek = 
průměrný stav pohledávek
tržby
 * 360 
2.9.5 Doba obratu závazků 
Ukazatel doby obratu závazků udává počet dní, které uplynou mezi nákupem na fakturu 
a úhradou této faktury. Společnost využívá bezplatný obchodní úvěr od svých dodavatelů, 
nýbrž odkládá platbu přijatých faktur, tyto peněžní prostředky společnost tedy zadržuje a 
využívá k uspokojování vlastních potřeb94, 95. 
Doba obratu závazků = 
krátkodobé závazky
tržby
 * 360 
                                                 
91 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 165. 
92 DLUHOŠOVÁ, D. Finanční řízení a rozhodování podniku: analýza, investování, oceňování, riziko, 
flexibilita. 2008, s. 84. 
93 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 63. 
94 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 109. 
95 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 69. 
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2.10 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti vyjadřují vztah mezi cizími zdroji a vlastním kapitálem. Udávají, 
v jakém rozsahu společnost využívá k financování majetku cizí zdroje, tedy dluhy96. 
Určitý stupeň zadluženosti je pro společnost prospěšný, nýbrž růst zadluženosti může 
přispět k nárůstu rentability a také ke zvýšení tržní hodnoty společnosti. S vyšším 
stupněm zadluženosti se váže vyšší riziko, jelikož musí být společnost schopna splácet 
své závazky, i když se právě nenachází v dobré situaci97. 
Cizí zdroje jsou pro společnost levnější než vlastní kapitál. Protože úroky, které platí 
společnost za využívání cizího kapitálu, jsou nedílnou součástí nákladů. A následně 
snižují zisk, snižuje se poté i daňová zátěž společnosti. Vlastní kapitál je nákladnější než 
cizí zdroje, jelikož vlastníci nesou vyšší riziko, protože jsou nároky věřitelů 
upřednostňovány před vlastníky a tudíž vyžadují také vyšší výnos98.  
Hlavním účelem analýzy zadluženosti je tedy nalezení optimální kapitálové struktury 
společnosti99. 
 
2.10.1 Celková zadluženost 
Jedná se o základní ukazatel, často se označuje jako ukazatel věřitelského rizika. Je-li 
podíl cizích zdrojů menší než podíl vlastního kapitálu, tak v případě likvidace společnosti 
je riziko věřitelů nižší. Věřitelé tudíž upřednostňují nižší hodnoty tohoto ukazatele, zatím 
co vlastníci požadují větší finanční páku, aby znásobili své zisky100. 
Pokud je výsledná hodnota vyšší než oborový průměr, je nutné nejprve navýšit vlastní 
kapitál, nýbrž je pro společnost náročné získat dodatečný kapitál. Jelikož roste riziko 
                                                 
96 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 63. 
97 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 84-85. 
98 tamtéž, s. 84-85. 
99 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 57. 
100 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 63-64. 
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nesplácení dluhů společnosti, věřitelé také váhají s poskytnutím úvěrů a vyžadují vyšší 
úrok101.   
Celková zadluženost = 
cizí zdroje
aktiva
 
2.10.2 Koeficient samofinancování 
Koeficient samofinancování představuje doplněk k ukazateli věřitelského rizika. 
Informuje o finanční nezávislosti podniku, neboť ukazuje, do jaké míry jsou aktiva 
společnosti financovány vlastním kapitálem, tedy penězi akcionářů102. 
Koeficient samofinancování = 
vlastní kapitál
aktiva
 
2.10.3 Úrokové krytí 
Ukazatel informuje o tom, kolikrát je společnost schopna krýt úrokové platby ze zisku 
před zdaněním a úroky. Akcionáři jsou na základě tohoto ukazatele informováni 
o schopnosti podniku splácet závazky z úroků. Zatímco věřitelé sledují tento ukazatel 
s cílem zjistit, zda jsou jejich nároky v případě likvidace společnosti zajištěny103. 
Pokud je výsledná hodnota 1, znamená to, že společnost je schopna uhradit pouze úroky 
a na akcionáře nic nezbyde. V případě, že je hodnota nižší než 1, společnost negeneruje 
žádný zisk a ani není schopna vydělat na úroky. Doporučená hodnota tohoto ukazatele 
je 5104, 105. 
Úrokové krytí = 
EBIT
nákladové úroky
 
                                                 
101 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 63-64. 
102 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 58. 
103 MRKVIČKA, J. a P. KOLÁŘ. Finanční analýza. 2006, s. 89-90. 
104 DLUHOŠOVÁ, D. Finanční řízení a rozhodování podniku: analýza, investování, oceňování, riziko, 
flexibilita. 2008, s. 76. 
105 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010, s. 87. 
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2.11 Ukazatele likvidity 
Likvidita je schopnost podniku přeměnit majetek na peněžní prostředky, který je možné 
použít na úhradu krátkodobých závazků106. Ukazatele likvidity dávají do poměru to, čím 
je možné platit, s tím, co je potřeba zaplatit. Do čitatele se dosazují nejlikvidnější části 
majetku podniku a dělí se dle likvidnosti jednotlivých položek aktiv107. 
Solventnost představuje připravenost společnosti platit své závazky včas a patří mezi 
základní podmínky existence společnosti. Předpokladem solventnosti je skutečnost, aby 
měla společnost dostatek majetku ve formě, kterou je možno platit, tedy v penězích108.  
Nízké výsledné hodnoty plynou z nedostatku peněžních prostředků či zásob. Příliš vysoké 
hodnoty snižují výnos společnosti, neboť přebývající prostředky lze zhodnotit jinou 
vhodnou formou109. 
2.11.1 Běžná likvidita 
Běžná likvidita se označuje také jako likvidita III. stupně. Ukazatel udává, kolikrát 
oběžná aktiva převyšují krátkodobé cizí závazky. Tedy pokud by společnost proměnila 
všechny složky oběžných aktiv na peníze, kolikrát by byla schopná uspokojit své 
věřitele110. 
Výsledné hodnoty tohoto ukazatele by se měly pohybovat v rozmezí 1,5-2,5. Čím vyšší 
je hodnota, tím menší je riziko platební neschopnosti podniku111. Při výpočtu je zapotřebí 
posoudit strukturu oběžných aktiv a jejich prodejnost. Neboť nedobytné pohledávky, 
pohledávky po lhůtě splatnosti a neprodejné zásoby nepřispívají k likviditě a je potřebné 
je vyloučit při výpočtu112. 
Běžná likvidita = 
oběžná aktiva
krátkodobé cizí zdroje
 
                                                 
106 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 163. 
107 KOVANICOVÁ, D. a P. KOVANIC. Poklady skryté v účetnictví. Díl II, Finanční analýza účetních 
výkazů. 1995, s. 292-293. 
108 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 66. 
109 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 163. 
110 tamtéž, s. 163. 
111 KNÁPKOVÁ, A. a D. PAVELKOVÁ. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 2010, s. 92. 
112 tamtéž, s. 91-92. 
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2.11.2 Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita se označuje také jako likvidita II. stupně. Tento ukazatel z oběžných 
aktiv vyřazuje nejméně likvidní část, tedy zásoby, které lze nejhůře přeměnit na peníze113. 
Tento ukazatel by měl nabývat hodnot v intervalu 1-1,5. Aby byla zachována likvidita 
společnosti, výsledná hodnota by neměla klesnout pod 1114. 
Pohotová likvidita = 
(oběžná aktiva −  zásoby)
krátkodobé cizí zdroje
 
2.11.3 Okamžitá likvidita 
Tento ukazatel měří schopnost společnosti platit právě splatné závazky a označuje se také 
jako likvidita I. stupně115. Ukazatel by měl nabývat hodnot v intervalu 0,2-0,5116. 
Do ukazatele se zahrnuje pouze krátkodobý finanční majetek, tedy peněžní prostředky 
v pokladně a na účtech, a také další krátkodobé obchodovatelné cenné papíry117. 
Okamžitá likvidita = 
krátkodobý finanční majetek
krátkodobé cizí zdroje
 
 
2.12 Provozní ukazatele  
Provozní ukazatele označované také jako výrobní ukazatele jsou orientovány dovnitř 
společnosti, využívají se v rámci interního řízení. Management společnosti je používá pro 
sledování a rozebírání vývoje základních aktivit společnosti. V rámci provozních 
ukazatelů se pracuje s tokovými veličinami, zejména s náklady. Výsledkem řízení těchto 
veličin je hospodárné vynaložení jednotlivých položek nákladů a také je dosažen vyšší 
konečný účinek118.    
                                                 
113 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 163. 
114 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 67. 
115 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 74. 
116 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce 
s příklady. 2013, s. 92. 
117 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 163. 
118 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 71. 
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2.12.1 Nákladovost výnosů 
Tento ukazatel vyjadřuje, do jaké míry jsou výnosy sledované společnosti, vyjma 
mimořádných výnosů, zatíženy celkovými náklady. Výsledná hodnota by se v časové 
řadě měla snižovat119. 
Nákladovost výnosů = 
náklady
výnosy (bez mimořádných)
 
2.12.2 Produktivita práce z přidané hodnoty 
Tento ukazatel informuje o tom, jak velká část přidané hodnoty přísluší na jednoho 
zaměstnance120. 
Produktivita práce z přidané hodnoty = 
přidaná hodnota
počet pracovníků
 
2.12.3 Osobní náklady k přidané hodnotě 
Osobní náklady k přidané hodnotě poskytují informaci o tom, jak velkou část uberou 
osobní náklady z toho, co bylo vyprodukováno podnikem, tedy z přidané hodnoty. Čím 
menší část je odebrána, tím je výkonnost na jednu korunu vyplacenou zaměstnanci 
vyšší121. 
Osobní náklady k přidané hodnoty = 
osobní náklady
přidaná hodnota
 
2.12.4 Mzdová produktivita  
Tento ukazatel udává, jak velká část výnosů přísluší 1 Kč vyplacených mezd 
zaměstnancům. Výsledné hodnoty by měly mít v čase rostoucí tendenci122. 
Mzdová produktivita = 
výnosy (bez mimořádných)
mzdy
 
                                                 
119 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 71. 
120 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 170. 
121 tamtéž, s. 170. 
122 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2011, s. 71. 
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2.13 Analýza soustav ukazatelů 
Pro posouzení celkové finanční situace se využívá velké množství poměrových a 
rozdílových ukazatelů. Ovšem vypovídající schopnost jednotlivých ukazatelů je 
omezena, protože každý ukazatel se zaměřuje pouze na určité činnosti společnosti. Pro 
posouzení celkové finanční situace tedy byly vytvořeny soustavy ukazatelů123. Jimiž lze 
vyjádřit celkovou finanční situaci pouze jediným číslem. Soustavy jsou vhodné 
především pro rychlé posouzení finanční situace a také k souhrnnému porovnání několika 
společností. Výsledky soustav se využívají jako podklad pro podrobnější hodnocení 
výkonnosti společnosti124.   
Soustavy ukazatelů lze rozdělit podle techniky jejich vytvoření do dvou skupin: 
1. soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů, 
2. soustavy účelově vybraných ukazatelů125. 
Soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů 
Typickým příkladem těchto soustav jsou pyramidové soustavy, které detailně rozkládají 
ukazatel, jenž se nachází na vrcholu pyramidy. Rozklady se nejčastěji znázorňují 
v grafické podobě. Protože v případě, že se změní jediná položka lze nejlépe sledovat 
v grafickém vyjádření také změnu ostatních ukazatelů, které jsou součástí pyramidového 
rozkladu. Pro rozložení se využívají dva postupy, a to aditivní nebo multiplikativní 
rozklad. Aditivní rozklad využívá součtů nebo rozdílů dvou či více ukazatelů. Při 
multiplikativním rozkladu je rozložen ukazatel za pomocí součinů či podílů dvou i více 
ukazatelů. Du Pontův diagram je typickým zástupcem pyramidových rozkladů, zaměřuje 
se na rozklad ROE126, 127. 
 
 
                                                 
123 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 101-102 . 
124 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 70. 
125 tamtéž, s. 70-71. 
126 tamtéž, s. 70-71. 
127 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 110-111. 
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Soustavy účelově vybraných ukazatelů 
Soustavy účelově vybraných ukazatelů jsou sestaveny na základě 
matematicko-statistických či komparativně-analytických metod. Cílem je sestavit 
takovou soustavu ukazatelů, která by umožňovala kvalitně rozpoznat finanční situaci 
společnosti, tedy predikovat případnou finanční tíseň společnosti128.   
Bankrotní modely 
Cílem bankrotních modelů je poskytnout informace o tom, zda je společnost v blízké 
budoucnosti ohrožena bankrotem. Tyto modely slouží především věřitelům, nýbrž je 
zajímá schopnost podniku dostát svým závazkům, protože někteří věřitelé nemají 
k dispozici jiné relevantní ohodnocení společnosti129, 130.    
Vychází z předpokladu, že již nějakou dobu před bankrotem společnost vykazuje určité 
příznaky bankrotu. Jimiž jsou například problémy s běžnou likviditou či s ROI131.   
Do skupiny bankrotních modelů patří Altmanův model, indexy IN, Taflerův model132.   
Bonitní modely 
Bonitní modely označované také jako diagnostické modely vyhodnocují finanční situaci 
společnosti na základě bodového hodnocení jednotlivých oblastí hospodaření. Následně 
je společnost na základě dosažených bodů zařazena do určité skupiny133.  
Tyto modely tedy odrážejí míru kvality společnosti dle výkonnosti a orientují se na 
vlastníky a investory, poněvadž někteří nemají k dispozici údaje potřebné pro výpočet 
                                                 
128 SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera: finanční analýza v řízení firmy. 2001, s. 101. 
129 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 70-71. 
130 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 175. 
131 RŮČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 113. 
132 KNÁPKOVÁ, A., D. PAVELKOVÁ a K. ŠTEKER. Finanční analýza: komplexní průvodce s příklady. 
2013, s. 131. 
133 tamtéž, s. 131. 
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čisté současné hodnoty společnosti.  Mezi bonitní modely patří například Tamariho model 
nebo Kralickův Quicktest134.  
2.13.1 Altmanova analýza 
Prostřednictví Altmanovy analýzy lze vyhodnotit celkovou finanční situaci společnosti 
pomocí jednoho čísla - Z-score. Model se skládá z pěti poměrových ukazatelů a každému 
ukazateli byla přiřazena váha, dle významnosti v daném souboru, na základě rozsáhlých 
empirických průzkumů135.    
Na základě výsledků Altmanova modelu, lze předpovědět, zda společnost bude 
v horizontu dvou let prosperovat či společnosti hrozí bankrot136.   
Z = 0,717 * X1 + 0,847 * X2 + 3,107 * X3 + 0,42 * X4 + 0,998 * X5 
X1 - ČPK/aktiva 
X2 - nerozdělený zisk minulých let/aktiva 
X3 - EBIT/aktiva 
X4 - vlastní kapitál/cizí zdroje 
X5 - tržby/aktiva 
Pokud je výsledná hodnota Z-score větší než 2,9 je společnost finančně zdravá a není tedy 
v blízké době ohrožena bankrotem. Jestliže je hodnota Z-score vyšší než 1,23 a současně 
menší než 2,89 tak se společnost nachází v „šedé zóně“ a nelze jednoznačně předvídat 
další vývoj. Je-li hodnota Z-score menší než 1,23, potýká se společnost s finančními 
problémy a je ohrožena bankrotem137.   
2.13.2 Index IN05 
Pomocí Indexu IN05 lze taktéž vyhodnotit celkovou finanční situaci českých společností 
v českém prostředí prostřednictvím jednoho čísla. V modelu jsou zařazeny poměrové 
ukazatele, ukazatele zadluženosti, rentability, likvidity a aktivity. Index IN05 hodnotí, 
                                                 
134 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 175. 
135 tamtéž, s. 175. 
136 KISLINGEROVÁ, E., P. BOUKAL a V. ČEPELKA a kol. Manažerské finance. 2010, s. 116. 
137 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 175-176. 
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zda je společnost v dohledné době ohrožena rizikem bankrotu a také vyjadřuje, zda je 
společnost schopna vytvářet hodnotu pro vlastníky138.   
IN05 = 0,13 * 
aktiva
cizí zdroje
+ 0,04 *
EBIT
nákladové úroky
+ 3,97 * 
EBIT
aktiva
+ 0,21 * 
výnosy
aktiva
+ 
 
0,09 * 
oběžná aktiva
(krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvěry )
                   
Je-li výsledná hodnota indexu IN05 větší než 1,6 na 95 % bude společnost vytvářet 
hodnotu a zároveň je 92 % jistota, že společnost nezbankrotuje. Pokud je hodnota indexu 
IN05 v rozmezí 0,9 až 1,6, nachází se společnost v „šedé zóně“. Je 70 % 
pravděpodobnost, že společnost bude vytvářet hodnotu, ovšem současně je 50 % 
pravděpodobnost, že společnost zbankrotuje. Pokud je IN05 menší než 0,9, tak společnost 
nevytváří hodnotu s 76 % pravděpodobností a společnosti hrozí bankrot na 97 %139. 
 
2.14 Strategická analýza 
Strategická analýza je proces, prostřednictvím něhož se sleduje okolí společnosti a 
následně dochází k vyhodnocení zjištění informací. Na základě vyhodnocení lze určit 
příležitosti a hrozby pro podnik, jež představují jednotlivé faktory okolí140. 
Tato analýza zahrnuje různé analyzující techniky, které se využívají také pro rozpoznání 
vztahů mezi zdrojovými možnostmi firmy a jejím okolím, jež představuje makrookolí, 
odvětví, konkurenti, konkurenční síly a trh141. 
Strategická analýza se orientuje na dvě základní oblasti s přihlédnutím na cíle analýzy. 
Zabývá se jednak analýzou vnějšího okolí a analýzou vnitřních zdrojů a schopností firmy. 
Tyto dvě oblasti jsou vzájemně propojeny a nelze je tedy chápat jako oblasti na sobě 
nezávislé142. 
                                                 
138 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2010, s. 74-75. 
139 NEUMAIER, I. a I. NEUMAIEROVÁ. Index IN05. In: ČERVINEK, P. Evropské finanční systémy: 
sborník příspěvků z mezinárodní vědecké konference. 2011, s. 143-147.  
140 KEŘKOVSKÝ, M. a O. VYKYPĚL. Strategické řízení: teorie pro praxi. 2002, s. 34. 
141 SEDLÁČKOVÁ, H. a K. BUCHTA. Strategická analýza. 2006, s. 8-9. 
142 tamtéž, s. 10-11. 
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2.14.1 PEST analýza 
Pro poznání vnějšího okolí podniku se provádí analýza prostředí, v rámci analýzy se 
identifikují změny a trendy, které mohou mít vliv na činnost dané společnosti143. 
Pro zkoumání vnějších faktorů, které působí na společnost, se používá PEST analýza. 
Hlavní úkolem PEST analýzy je rozpoznat oblasti, které by v případě změny mohly mít 
značný dopad na společnost, a dále také odhadovat jaké změny mohou nastat v těchto 
oblastech144.  
PEST analýza se zabývá faktory politickými a legislativními, ekonomickými, sociálními 
a kulturními, technickými a technologickými145. 
Politické a legislativní faktory 
Mezi politické faktory patří hodnocení politické stability, politický postoj, daňové 
zákony, předpisy pro mezinárodní obchod, ochrana spotřebitele, legislativa regulující 
podnikaní, pracovní právo, předpisy Evropské unie, předpisy na ochranu životního 
prostředí146.  
Ekonomické faktory  
Do těchto faktorů náleží monetární politika, míra ekonomického růstu, HDP, vládní 
výdaje, míra nezaměstnanosti, míra inflace, minimální mzda a měnové kurzy147. 
Sociální a kulturní faktory 
Jedná se o demografický vývoj populace, rozdělení příjmů, životní styl, vzdělání, 
pracovní mobilita, postoj k práci a volnému času, migrace obyvatel148. 
 
                                                 
143 BLAŽKOVÁ, M. Marketingové řízení a plánování pro malé a střední firmy. 2007, s. 53. 
144 SEDLÁČKOVÁ, H. a K. BUCHTA. Strategická analýza. 2006, s. 19-20. 
145 BLAŽKOVÁ, M. Marketingové řízení a plánování pro malé a střední firmy. 2007, s. 53. 
146 tamtéž, s. 53-54. 
147 tamtéž, s. 53-54. 
148 tamtéž, s. 53-54. 
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Technologické faktory  
Mezi technologické faktory lze zařadit vládní podporu výzkumu a vývoje, nové 
technologie, vynálezy a objevy, spotřeba energie a náklady na energii, rychlost 
zastarávání149. 
2.14.2 Porterův model pěti sil 
Porterův model vychází z předpokladu, že strategická pozice společnosti je určena 
zejména pěti základními činiteli150. 
Cílem modelu je identifikovat síly, které působí na danou společnost a rozeznat, které 
z nich mají největší význam pro společnost z hlediska jejího budoucího vývoje a které lze 
rozhodnutím managementu ovlivnit151. 
Společnost tedy analyzuje vliv pěti faktorů působících na ziskovost, jedná se o rivalitu 
mezi konkurenčními podniky, hrozbu vstupu nových konkurentů, hrozbu substitutů, 
vyjednávací síla odběratelů a vyjednávací síla dodavatelů152. 
Rivalita mezi konkurenčními podniky 
Rivalita mezi podniky je ovlivněna vysokými fixními náklady, protože společnosti se 
snaží maximálně využít výrobní kapacitu, a to i pokud by musely snížit ceny. Pokud již 
působí v daném odvětví velké množství silných konkurentů, atraktivnost odvětví klesá. 
Jestliže dané odvětví stagnuje či se zmenšuje, zvyšuje se rivalita, neboť se společnosti 
snaží získat vyšší podíl na trhu výlučně na úkor konkurentů153.  
 
 
                                                 
149 BLAŽKOVÁ, M. Marketingové řízení a plánování pro malé a střední firmy. 2007, s. 53-54. 
150 GRASSEOVÁ, M., R. DUBEC a D. ŘEHÁK. Analýza v rukou manažera: 33 nejpoužívanějších metod 
strategického řízení. 2010, s. 191. 
151 SEDLÁČKOVÁ, H. a K. BUCHTA. Strategická analýza. 2006, s. 47. 
152 GRASSEOVÁ, M., R. DUBEC a D. ŘEHÁK. Analýza v rukou manažera: 33 nejpoužívanějších metod 
strategického řízení. 2010, s. 191-193. 
153 tamtéž, s. 192. 
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Hrozba vstupu nových konkurentů 
Hrozba vstupu nových konkurentů závisí zejména na výši bariér vstupu do daného 
odvětví. Ohrožení je nejčastěji spojeno s působením některého z faktorů, mezi nichž patří 
kapitálová náročnost vstupu, přístup k distribučním kanálům, úspory z rozsahu, 
očekávaná reakce zavedených firem, legislativa, vládní zásahy a rozdílnost výrobků.  
Přitažlivost odvětví roste, pokud jsou vysoké vstupní bariéry a výstupní nízké, nýbrž málo 
podniků může do odvětví vstoupit a v případě neúspěchu mohou bez problému dané 
odvětví opustit154. 
Hrozba substitutů 
Existuje-li reálná nebo potenciální hrozba nahraditelnosti výrobků, snižuje se atraktivnost 
daného odvětví. Nýbrž existence substitutů limituje potencionální ceny a zisk, který by 
společnost na daném trhu mohla získat155. 
Vyjednávací síla dodavatelů 
Pokud dodavatelé mohou zvyšovat ceny nebo snižovat kvalitu a množství dodávek, dané 
odvětví se stává neatraktivním. Vyjednávací síla dodavatelů roste, pokud dodávané 
výrobky tvoří podstatný vstup odběratele anebo se jedná o dodávky jedinečných výrobků. 
Síla a vliv dodavatelů může tedy postupně snižovat výnosnost jednotlivých 
společností156, 157. 
Vyjednávací síla odběratelů 
Mají-li zákaznicí velkou vyjednávací sílu, snižuje se přitažlivost trhu. Zákazníci se snaží 
snižovat ceny, také požadují vyšší kvalitu výrobků a větší množství služeb, čímž dochází 
ke snižování zisku prodávajícího. Prodávající se může bránit nabídnutím výjimečné 
                                                 
154 GRASSEOVÁ, M., R. DUBEC a D. ŘEHÁK. Analýza v rukou manažera: 33 nejpoužívanějších metod 
strategického řízení. 2010, s. 192. 
155 tamtéž, s. 192. 
156 tamtéž, s. 193. 
157 SEDLÁČKOVÁ, H. a K. BUCHTA. Strategická analýza. 2006, s. 53-54. 
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nabídky, kterou zákazník nemůže odmítnout, a tím dochází ke snížení vyjednávací síly 
zákazníka158. 
2.14.3 SWOT analýza 
SWOT analýza je založena na zvažování vnitřních faktorů společnosti a také faktorů 
vnějšího prostředí. V rámci analýzy vnitřních možností společnosti se identifikují silné a 
slabé stránky společnosti. Analýza vnějšího prostředí je zaměřena na identifikaci a 
hodnocení hrozeb a příležitostí společnosti159. 
Silné a slabé stránky společnosti jsou faktory, které vytvářejí či naopak snižují vnitřní 
hodnotu podniku. Hrozby a příležitosti představují vnější faktory, které společnost 
nemůže ovlivnit, společnost je ovšem může identifikovat pomocí vhodné analýzy okolí 
společnosti160. 
Tato analýza se provádí jako poslední v rámci strategické analýzy, zahrnuje výsledky 
ostatních analýz a shrnuje je dohromady161.  
 
 
                                                 
158 GRASSEOVÁ, M., R. DUBEC a D. ŘEHÁK. Analýza v rukou manažera: 33 nejpoužívanějších metod 
strategického řízení. 2010, s. 192-193. 
159 tamtéž, s. 295-298. 
160 KAŇOVSKÁ, L. a D. SCHÜLLER. Základy marketingu: studijní text pro bakalářské obory. 
2015, s. 24-25. 
161 tamtéž, s. 24-25. 
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3 PŘEDSTAVENÍ ANALYZOVANÉHO PODNIKU 
Tato kapitola se zaměřuje na představení společnosti COMINFO, a.s., jejíž finanční 
situace bude vyhodnocena. V této kapitole budou také představeny poskytované výrobky 
a služby společnosti.   
3.1 Základní údaje o společnosti COMINFO, a.s. 
Obchodní firma: COMINFO, a.s. 
Právní forma: akciová společnost 
Datum vzniku: 1. prosince 1995 
Sídlo: Zlín – Prštné, Nábřeží 695, PSČ 760 01 
Základní kapitál: 31 500 000 Kč 
Identifikační číslo:  63482576 
 
Předmět podnikání: 
- poskytování technických služeb k ochraně majetku a osob, 
- zámečnictví, nástrojářství, 
- montáž, opravy, revize a zkoušky elektrických zařízení, 
- výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona, 
- výroba, instalace, opravy elektrických strojů a přístrojů, elektronických a 
telekomunikačních zařízení162. 
3.2 Profil společnosti 
Společnost COMINFO působí na trhu od roku 1990, již od svého vzniku si budovala 
pozici na trhu s elektrotechnickými komponenty. Vyznačuje se vlastním vývojem 
mechanických komponentů a vlastním softwarovým řešením. Specializuje se na vývoj, 
výrobu a instalaci vstupních zařízení, turniketů a identifikačních systémů. Společnost je 
významným výrobcem vstupních zařízení v rámci Evropské unie a řadí se k předním 
představitelům nejen českého a slovenského trhu informačních technologií založených na 
využívání bezkontaktních čipových karet. Společnost je světovým výrobcem motorových 
                                                 
162 COMINFO, a.s.. Výroční zpráva: Annual report 2014. Zlín: COMINFO, a.s., 2014. 
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branek, turniketových systémů a mechanických zábran. Kvalita provedení a systémové 
řešení splňuje i ty nejnáročnější požadavky na pohodlný a bezpečný průchod. Společnost 
je dodavatelem vstupenkových a turniketových systémů pro fitness centra, aquaparky, 
díky těmto systémům jsou v celém areálu zajištěny bezhotovostní platební služby. 
Společnost taktéž dodává komponenty pro jednotlivé systémy, které doplňují systém a 
umožňují fungování jednotlivých systémů dle potřeb zákazníků. V současné době má 
společnost sídlo ve Zlíně, kde se nachází velký areál o rozloze 23 000 m2. V tomto areálu 
se provádí veškeré vývojové, výrobní, distribuční a servisní činnosti, tedy vše se nachází 
na jednom místě. Společnost má v současné době 120 zaměstnanců a aktivně působí 
v 65 zemích světa, například v mnoha zemích Evropské unie, na Blízkém východě, 
v Americe, Africe a Austrálii163. 
3.3 Organizační struktura  
Organizační struktura společnosti umožňuje lepší spolupráci a přehled mezi jednotlivými 
odděleními. Společnost je rozdělena do divizí, každá z nich je zaměřena na jinou činnost, 
ale jednotlivé divize neustále kooperují v těsné blízkosti. Jedná se o velkou výhodu firmy, 
díky které mohou naplňovat individuální přání zákazníků rychle a efektivně. V rámci 
jednotlivých divizí pracují špičkoví specialisté ve svém oboru.  
                                                 
163 COMINFO, a.s.. Profil společnosti. Zlín: COMINFO, a.s., 2013. 
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Obr.  1: Organizační struktura společnosti k 1.12.2014. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výroční zprávy 
společnosti COMINFO, a.s.) 
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3.4 Výrobky a služby 
Společnost COMINFO má dlouholetou tradici, proto dokáže svým zákazníkům 
nabídnout vysokou kvalitu nabízených produktů a služeb. Společnost zaručuje kvalitu 
svých výrobků především využíváním nejmodernějších technologií, postupů, neustále se 
zvyšující kvalifikací svých zaměstnanců a kladením důrazu na úroveň výstupní kontroly. 
Důkazem vysoké kvality poskytovaných výrobků je poskytnutí rozšířené záruky 
zákazníkům, až 3 roky na elektronické části a až 5 let na turnikety. Výrobky a služby 
poskytované společností splňují i ty nejnáročnější individuální potřeby a přání zákazníků. 
Výrobky společnosti dosahují vysoké kvality, což potvrzuje skutečnost, že jsou 
v tuzemsku, ale i v zahraničí velmi žádané164. 
3.4.1 Turnikety a branky 
Turniket je zařízení, které funguje na principu brány a v jeden okamžik může projít 
turniketem jen jedna osoba. Používá se především k usměrňování pohybu lidí 
v nejrůznějších situacích, například na letištích a nádražích. Moderní turniketové systémy 
jsou nepostradatelnou součástí komplexních systémů pro řízení pohybu zaměstnanců 
nebo návštěv v uzavřených prostorech. Moderní turniketové branky umožňují uživatelům 
projít s maximálním pohodlím a rychlostí165. 
3.4.2 Identifikační systémy 
Softwarové řešení označené obchodním názvem INFOS, umožňuje zákazníkům snadnou 
evidenci docházky, systém také umožňuje evidenci vstupu, napomáhá při kontrole vjezdu 
do areálů. Identifikační systémy využívají technologie bezkontaktní čipové identifikace. 
Identifikační systémy INFOS obsahují následující produkty: evidence docházky, 
stravovací systémy, kontrola vstupů, hotelové systémy, evidence návštěv, monitorování 
výroby, parkovací systémy a závory, kamerové a monitorovací systémy, odbavovací 
systémy166. 
                                                 
164 COMINFO, a.s.. Profil společnosti. Zlín: COMINFO, a.s., 2013. 
165 COMINFO, a.s.: Security First [online]. ©2016 [cit. 2016-03-20]. Dostupné z: 
http://www.cominfo-trade.com. 
166 COMINFO, a.s.. INFOS: Moderní identifikační systém. Zlín: COMINFO, a.s., 2013. 
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3.4.3 Komponenty a hardware 
Společnost se dlouhodobě zabývá vývojem a provozováním nejrůznějších hardwarových 
prvků. Prvky jsou plně integrovatelné do všech částí systémů a je možné je vytvořit dle 
individuálních potřeb zákazníka. Při konstrukci je kladen maximální důraz na 
uživatelskou přijatelnost, vysokou kvalitu a odolnost proti poškození. Jedná se například 
o sběrače karet, čipové šatní zámky, čtecí hlavy, identifikační terminály pro čtení 
čárových kódů či bezkontaktních čipových karet167. 
 
 
                                                 
167 COMINFO, a.s.: Security First [online]. ©2016 [cit. 2016-03-20]. Dostupné z: 
http://www.cominfo-trade.com. 
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4 ANALÝZA OKOLÍ PODNIKU 
Tato kapitola je zaměřena na analýzu okolí společnosti COMINFO, a.s. Pro zhodnocení 
vnějšího prostředí společnosti bude využita PEST analýza. Pomocí Porterova modelu 
bude zhodnoceno konkurenčního prostředí společnosti.  
4.1 PEST analýza 
Na základě faktorů politických a legislativních, ekonomických, sociálních a kulturních, 
technologických bude zhodnocen vliv makrookolí na společnost.  
Politické a legislativní faktory 
Společnost COMINFO se při výkonu činnosti musí řídit platnými právními předpisy. 
Jedná se především o dodržování zákona č. 586/1992 Sb., o daních z příjmu, zákona 
č. 563/1991 Sb., o účetnictví, zákona č. 235/2004 Sb., o dani z přidané hodnoty, zákona 
č. 89/2012 Sb., občanský zákoník, zákona č. 262/2006 Sb., zákoník práce, zákona 
č. 90/2012 Sb., o obchodních korporacích.  
V rámci daně z přidané hodnoty dochází k častým změnám. Společnost podléhá oběma 
sazbám, tedy základní i snížené. V roce 2010 došlo k navýšení obou sazeb o 1 %, základní 
sazba činila 20 % a snížená 10 %. V roce 2012 se snížená sazba zvýšila na 14 %. 
V roce 2013 došlo k navýšení základní sazby na 21 % a snížené sazby na 15 %. V rámci 
daně z příjmů právnických osob nedochází k tak častým změnám a od roku 2010 
činí 19 %. 
Společnost také musí sledovat změny v nařízení vlády, neboť poskytované výrobky musí 
splňovat základní bezpečnostní požadavky. Dále musí dodržovat normy ČSN vztahující 
se k elektrotechnické specifikaci výrobků. Je také povinna dodržovat další normy, 
týkající se například ochrany životního prostřední, neboť je vlastníkem certifikátu 
systému environmentálního managementu dle mezinárodního standardu ISO. 
Společnosti mohou využívat mnoho podpůrných programů financovaných ze státního 
rozpočtu. Členství České republiky v Evropské unii umožňuje společnostem také čerpat 
prostředky ze strukturálních fondů Evropské unie. Podmínky pro získání dodací jsou 
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přísné a zájemců o dotace je mnoho. Společnost COMINFO realizovala již několik 
projektů pomocí finanční podpory z prostředků státního rozpočtu a také ze strukturálních 
fondů Evropské unie prostřednictvím Ministerstva práce a sociálních věcí České 
republiky a Ministerstva průmyslu a obchodu. 
Ekonomické faktory 
Hrubý domácí produkt v roce 2010 činil 3 667,6 mld. Kč. Meziročně vzrostl o 2,2 %. 
Rozhodující vliv na růst ekonomiky mělo odvětví zpracovatelského průmyslu. 
Nadprůměrný růst byl také zaznamenán v rámci odvětví obchodu a služeb. Zatímco 
pokles v zemědělství, byl způsoben nepříznivými klimatickými podmínkami. Nedařilo se 
ani ve stavebnictví, v důsledku poklesu investičních aktivit. V roce 2011 vzrostl HDP 
o 1,7 %. Opět byl hlavním tahounem zpracovatelský průmysl. Vývoz vzrostl o 11 %, 
zatímco dovoz pouze o 7,5 %, čímž zahraniční obchod zajistil ekonomický růst. HDP 
v následujících dvou letech poklesl především v důsledku poklesu tuzemské poptávky. 
V roce 2012 poklesl HDP o 1,2 % a v roce 2013 poklesl o 0,9 %. Snížila se poptávka 
domácností po zboží a službách pro konečnou spotřebu, také poklesl zájem o dopravní 
prostředky a budovy, přestože ceny byly nižší oproti předchozímu roku. Oživování 
ekonomiky v roce 2014 pokračovalo a došlo k navýšení HDP o 2 %. Za růst ekonomiky 
se zasloužil především zpracovatelský průmysl, který reagoval na zvyšující se tuzemskou 
a zahraniční poptávku168.  
Procentní změnu průměrné cenové hladiny za posledních dvanáct měsíců vyjadřuje míra 
inflace. V roce 2010 činila průměrná roční míra inflace 1,5 %. V roce 2011 míra inflace 
vzrostla na 1,9 % a v roce 2012 vzrostla až na 3,3 %. V roce 2013 již míra inflace nebyla 
tak vysoká a činila 1,4 %. V roce 2014 činila míra inflace jen 0,4 %169.  
 
 
                                                 
168 Český statistický úřad. Vývoj ekonomiky České republiky v roce 2014 [online]. [cit. 2016-03-20]. 
Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/vyvoj-ekonomiky-ceske-republiky-4-ctvrtleti-2014-ljz3yh9xlg. 
169 Český statistický úřad. Vývoj ekonomiky České republiky v roce 2014 [online]. [cit. 2016-03-20]. 
Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/vyvoj-ekonomiky-ceske-republiky-4-ctvrtleti-2014-ljz3yh9xlg. 
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Sociální a kulturní faktory 
Ve Zlínském kraji je nepříznivý demografický vývoj, nýbrž počet obyvatel se neustále 
snižuje. K úbytku obyvatel v kraji dochází v důsledku přirozeného, ale také migračního 
úbytku. V kraji roste počet poproduktivních osob. Také dochází ke stárnutí obyvatel 
v kraji, neboť se nejstarší věková skupina obyvatel v kraji zvětšuje. Dlouhodobě 
průměrné mzdy v kraji patří k nejnižším v rámci České republiky, průměrná nominální 
hrubá mzda v roce 2014 činila 23 873 Kč170. 
Míra nezaměstnanosti ve Zlínském kraji se dlouhodobě pohybovala nad průměrem České 
republiky. V roce 2013 byla míra nezaměstnanosti v kraji mírně nad republikovým 
průměrem a v roce 2014 byla nezaměstnanost na stejné úrovni jako průměrná 
nezaměstnanost v České republice. Míra nezaměstnanosti u žen je v kraji ve všech 
sledovaných letech výrazně vyšší. Nejvyšší počet nezaměstnaných byl v roce 2010, kdy 
v kraji bylo nezaměstnáno 24 500 osob, míra nezaměstnanosti činila 8,5 %.  
V následujících letech se nezaměstnanost postupně snižuje. V roce 2011 míra 
nezaměstnanosti byla 7,6 % a 6,8 % byla v roce 2013. V roce 2014 bylo celkem 
zaměstnáno 247 100 obyvatel a nezaměstnáno 17 800 osob, míra nezaměstnanosti byla 
nejnižší ve sledovaných letech, konkrétně 6,1 %171. 
Podle dosaženého vzdělání ve Zlínském kraji bylo v roce 2014 nejvíce obyvatel se 
středním vzděláním bez maturity, konkrétně 38,4 % a se středním vzděláním s maturitou 
31,8 %. Podíly obyvatel se středním vzděláním bez maturity i s maturitou se dlouhodobě 
udržují na stejné úrovni. Od roku 2010, kdy zastoupení obyvatel se základním vzděláním 
činilo 18,4 %, se tento podíl snižuje a v roce 2014 činil 15 %. Od roku 2009 se ve 
                                                 
170 Český statistický úřad. Základní tendence demografického, sociálního a ekonomického vývoje Zlínského 
kraje [online]. [cit. 2016-03-20]. Dostupné z: 
https://www.czso.cz/csu/xz/zakladni_tendence_demografickeho_socialniho_a_ekonomickeho_vyvoje_zli
nskeho_kraje. 
171 Český statistický úřad. Základní tendence demografického, sociálního a ekonomického vývoje Zlínského 
kraje [online]. [cit. 2016-03-20]. Dostupné z: 
https://www.czso.cz/csu/xz/zakladni_tendence_demografickeho_socialniho_a_ekonomickeho_vyvoje_zli
nskeho_kraje. 
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Zlínském kraji zvyšuje podíl obyvatelstva s vysokoškolským vzděláním, v roce 2014 
mělo vysokoškolské vzdělání 14,3 % obyvatel kraje172.  
Technologické faktory 
Společnost COMINFO neustále investuje do nových technologií a zvyšuje kvalifikaci 
pracovníků. Průběžně dochází k obnově výpočetní a komunikační techniky dle potřeb 
společnosti. Společnost zařazuje do výroby konvenční stroje, čímž se zvyšuje 
produktivita práce a také přesnost. 
Za pomocí finanční podpory z Evropského fondu pro regionální rozvoj společnost 
například vybudovala výzkumné centrum pro vývoj protiteroristických bezpečnostních 
systémů.  
Do nových technologií také investují dodavatelé společnosti. V případě, že dodavatel 
začne využívat robotické zařízení na svařování, dochází ke zpřesnění a také zlevnění 
nakupovaných polotovarů. Což přispívá také ke zvyšování kvality nabízených produktů. 
Kvalitu svých výrobků společnost COMINFO zaručuje především využívání 
nejmodernějších technologií a dlouholetou vysokou kvalifikací zaměstnanců. Produkty a 
služby splňují i ta nejnáročnější přání klientů, což potvrzuje množství spokojených 
partnerů po celém světě. Množství platných certifikátů opravňuje společnost k realizaci 
i těch nejnáročnějších úkolů.  
 
4.2 Porterův model pěti sil 
Konkurenční prostřední společnosti COMINFO bude definováno na základě pěti faktorů: 
rivalita mezi konkurenčními podniky, vyjednávací síla dodatelů, hrozba vstupu nových 
konkurentů, vyjednávací síla odběratelů a hrozba substitutů.  
 
                                                 
172 Český statistický úřad. Základní tendence demografického, sociálního a ekonomického vývoje Zlínského 
kraje [online]. [cit. 2016-03-20]. Dostupné z: 
https://www.czso.cz/csu/xz/zakladni_tendence_demografickeho_socialniho_a_ekonomickeho_vyvoje_zli
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Rivalita mezi konkurenčními podniky 
Konkurence v oboru je v České republice vzhledem ke specifickému produktu relativně 
omezená.  Společnost má velmi silnou pozici v oblasti dodávání komplexních dodávek, 
protože počet oblastí, v rámci kterých společnost dodává své výrobky je velký. Ovšem 
v rámci dílčích oblastí má společnost velmi dobrou konkurenci. Jedná se o velmi 
profilované společnosti, které se zabývají výrobou pouze určitých výrobků. Ale v oblasti 
komplexních dodávek má společnost jen několik konkurentů.  
Konkurenti v České republice v rámci docházkových systémů jsou: ANET Brno, EFG 
Turnov, RON Karviná. V rámci dodávek turniketů: ARYKA Praha, APROKS Praha, 
IVAR Brno. Mimo Českou republiku se jedná o švýcarskou společnost Kaba a také 
rakouskou společnost Gotschlich. Samozřejmě má společnost také konkurenci v Turecku 
a Číně, ovšem kvalita nabízených výrobků je velmi nízká a také nemají prostředky pro 
výrobu většího počtu výrobků. Výhodou společnosti oproti konkurenci je poměrně krátký 
čas dodání, vyspělá technologie výroby a kvalita výrobků.  
V rámci finanční analýzy budou výsledné hodnoty poměrových ukazatelů porovnány se 
dvěma konkurenčními společnostmi, konkrétně se společností ANeT-Advanced Network 
Technology, s.r.o. a společností ARYKA IN-WEST, a.s.  
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o. (dále jen ANeT) 
Společnost ANeT byla založena v roce 1993, má sídlo v Brně. Zabývá se poskytováním 
komplexních služeb v oblasti identifikačních systémů, a to od vytvoření návrhu až po 
vlastní realizaci. Společnost ANeT se řadí k předním dodavatelům identifikačních 
systémů v rámci České i Slovenské republiky. Společnost se specializuje na docházkové 
systémy, na systémy pro plánování lidských zdrojů, stravovací systémy a přístupové 
systémy. Společnost dodává své produkty do podnikatelské i do státní sféry173.  
 
 
                                                 
173 ANeT [online]. [cit. 2016-04-11]. Dostupné z: http://anet.eu/cz/o-nas/. 
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ARYKA IN-WEST a.s. (dále jen ARYKA IN-WEST) 
Společnost ARYKA IN-WEST má sídlo v Praze, byla založena v roce 2002. Společnost 
poskytuje kompletní služby k ochraně majetku a osob. Zaměřuje se na projektování, 
dodávku a servis bezpečnostních a slaboproudových systémů. Provádí montáž a instalaci 
prostředků fyzické ochrany – turnikety, závory. Dále nabízí zajištění perimetrické 
ochrany objektů, zajištění bezpečnosti prostřednictvím kamerových systémů bankám a 
dalším podnikatelským subjektům174.  
Vyjednávací síla dodatelů 
Společnost se mimo jiné zabývá finální montáží a komplementací nabízených výrobků, a 
proto některé druhy materiálů a polotovarů pořizuje od dodavatelů. U každého výrobku 
má společnost alespoň dva alternativní dodavatele. Dodavatelé dodávají výrobky dle 
přesně zadaných požadavků, nýbrž se nejedná o jednoduchou věc z hlediska strojního. 
I když je strojní odvětví ve Zlínském kraji rozvinuté, nahrazení dodavatele trvá alespoň 
půl roku, jelikož jsou dodávané výrobky velmi technicky náročné. Vyjednávací síla 
dodavatelů je na poměrně vysoké úrovni, nýbrž dodavatelé navzájem v některých 
případech znají přesné ceny dodávaných výrobků. Nicméně v rámci jiných regionů jsou 
již podmínky lepší. 
Hrozba vstupu nových konkurentů 
Vstup do odvětví je náročný především z hlediska potřeby dostatečně velkého kapitálu. 
Nýbrž je potřeba zajistit dostatečně velké výrobní prostory, kvalifikované pracovníky a 
také zajistit podmínky pro výrobu. Dále je třeba investovat do propagace nabízených 
výrobků, například prostřednictvím reklamy či propagovat výrobky na veletrzích.  
Bariérou pro vstup do odvětví je zajištění bezpečnosti poskytovaných systémů, proto 
společnost musí získat určité certifikáty. Tyto certifikáty je náročné získat a udržet si je. 
Za certifikáty se platí vysoké poplatky. Jedná se například o certifikáty TÜV pro 
turnikety, jež jsou zárukou kvality a důvěryhodnosti pro zákazníky. Například certifikát 
                                                 
174 ARYKA IN-WEST a.s. [online]. [cit. 2016-04-11]. Dostupné z: 
http://www.aryka.cz/technologie-a-systemy. 
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NBÚ na úrovni „Důvěrné“, je vyžadován při zakázkách, kde je vyhrazený prostor, jedná 
se například o místnost, ve které se jedná o tajné státní věci.  
Mezi další překážky vstupu patří také získání patentů. Společnost při vývoji nových 
výrobků musí věnovat pozornost již stávajícím patentům, aby nedocházelo ke kopírování 
a porušování zákonů. Za další překážku vstupu lze považovat také získání dobrého jména.  
Vyjednávací síla odběratelů 
Zákazníci společnosti COMINFO jsou jak z České republiky, ale také ze zahraničí. 
Společnost má v zahraniční vybudovanou dealerskou síť, formou partnerských organizací 
má zastoupení ve 40 zemích. Například v Austrálii je společnost zastoupena 
prostřednictvím společnosti Centaman, v Americe společností Cominfosec, tyto 
společnosti nabízí vlastní řešení, ale začleňují prvky poskytované společností 
COMINFO.  
V rámci tuzemska společnost dodává koncovým zákazníkům především řešení na míru 
„na klíč“ od zabezpečení dveří až po dodání a implementaci softwaru. Do zahraničí 
dodává především dílčí prvky například turnikety, které zahraniční společnosti 
implementují do svého řešení, například v rámci kamerových systémů. 
Mezi zákazníky společnosti patří Česká televize Praha, Vojenský útvar 9206 - Brno, 
Plzeňský Prazdroj a.s., Česká správa sociálního zabezpečení, Univerzita Tomáše Bati ve 
Zlíně, Česká národní banka - Praha, Hanácká kyselka Horní Moštěnice, Ministerstvo 
spravedlnosti Praha, ČEZ, a.s., Thermal Park Bešeňová - Slovensko, Městské lázně 
Brno - fitness centrum Rašínova, ZOO Lešná u Zlína, ŠkoFIN, s.r.o.  
Hrozba substitutů 
Za substitut lze považovat cokoliv, čím může zákazník nahradit daný výrobek. 
Za substitut docházkových systémů se dá požadovat papírová evidence, která se v praxi 
stále objevuje, ovšem docházkové systémy na rozdíl o papírové evidence umožnují 
automaticky přenášet data o docházce do práce, nemoci či dovolené přímo do mzdových 
či personálních systémů. Zatímco u papírové evidence je nutné, aby je určitý zaměstnanec 
zpracoval. Proto stále roste počet společností, jenž využívají docházkové systémy. 
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V současnosti se zvyšuje poptávka po turniketech, nýbrž samotný turniket nahrazuje 
fyzicky člověka, například u vstupu na fotbalové hřiště. Kde pořadatel kontroluje lístky, 
u vstupu stojí také ochranka. Ovšem v případě turniketů, již není potřeba pořadatele, který 
kontroluje lístky a u turniketových vstupů stojí pouze ochranka. 
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5 ANALÝZA DOSAVADNÍHO HOSPODAŘENÍ 
PODNIKU A ZJIŠTĚNÍ NEDOSTATKŮ 
V této kapitole bude zhodnocena finanční situace společnosti COMINFO za pomocí 
vybraných metod finanční analýzy. Jako první bude provedena analýza majetku 
společnosti, poté zdrojů financování společnosti a výsledku hospodaření, dále bude 
následovat analýza rozdílových a poměrových ukazatelů a analýza soustav ukazatelů.  
5.1 Analýza majetku společnosti 
Nejprve bude provedena horizontální analýza, která zachycuje vývoj jednotlivých 
položek majetku společnosti v čase. Výše změn bude uváděna jak v absolutním vyjádření, 
tedy v jednotce tisíc korun českých, a také v procentuálním vyjádření. Poté bude pomocí 
vertikální analýzy stanoven procentuální podíl jednotlivých majetkových složek 
společnosti na hodnotě celkových aktiv. 
Tab. 1: Horizontální analýza vybraných položek aktiv. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti 
COMINFO, a.s.) 
  
2012-2011 2013-2012 2014-2013 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
Aktiva celkem 58 547 38,34 -7 609 -3,60 15 462 7,59 
Dlouhodobý majetek 14 597 22,49 -8 496 -10,69 -704 -0,99 
Dlouhodobý nehmotný 
majetek 
3 046 164,12 -748 -15,26 5 086 122,44 
Dlouhodobý hmotný 
majetek 
11 552 19,40 -4 965 -6,98 -31 766 -48,03 
Dlouhodobý finanční 
majetek 
0 0,00 -2 783 -79,49 25 976 3 617,83 
Oběžná aktiva 43 647 49,90 524 0,40 15 550 11,81 
Zásoby 8 465 16,13 -229 -0,38 612 1,01 
Dlouhodobé pohledávky -608 -45,51 -100 -13,74 -291 -46,34 
Krátkodobé pohledávky 23 448 103,33 -6 638 -14,39 2 791 7,07 
Krátkodobý finanční 
majetek 
12 342 112,66 7 491 32,15 12 438 40,40 
Časové rozlišení 302 94,08 363 58,27 616 62,47 
 
59 
Tab. 2: Vertikální analýza vybraných položek aktiv. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti 
COMINFO, a.s.) 
  
2011 2012 2013 2014 
v % v % v % v % 
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 
Dlouhodobý majetek 42,51 37,64 34,87 32,09 
Dlouhodobý nehmotný majetek 1,22 2,32 2,04 4,22 
Dlouhodobý hmotný majetek 39,00 33,66 32,48 15,69 
Dlouhodobý finanční majetek 2,29 1,66 0,35 12,18 
Oběžná aktiva 57,29 62,07 64,65 67,18 
Zásoby 34,38 28,86 29,82 28,00 
Dlouhodobé pohledávky 0,87 0,34 0,31 0,15 
Krátkodobé pohledávky 14,86 21,84 19,40 19,30 
Krátkodobý finanční majetek 7,17 11,03 15,12 19,73 
Časové rozlišení 0,21 0,29 0,48 0,73 
 
Celková aktiva společnosti vykazovala v letech 2012 a 2014 rostoucí tendenci, pouze 
v roce 2013 hodnota celkových aktiv klesla. V roce 2012 se zvýšila hodnota aktiv 
o 38,34 % (58 547 tis. Kč), jednalo se o největší nárůst celkových aktiv ve sledovaném 
období. Rok 2013 zaznamenal pokles, konktrétně o 3,60 % (7 609 tis. Kč). V následujícím 
roce celková aktiva vzrostla o 7,59 % (15 462 tis. Kč).  
Vývoj celkových aktiv je ovlivněn především vývojem oběžných aktiv, které vykazují 
obdobné změny. Oběžný majetek rovněž vykazoval v letech 2012 a 2014 rostoucí 
tendenci, v roce 2013 se sice hodnota oběžného majetku nesnížila, ovšem jednalo se 
o nejmenší nárůst. V roce 2012 došlo k výraznému nárůstu o 49,90 % (43 647 tis. Kč), 
tento nárůst představoval také nejvyšší nárůst oběžného majetku ve sledovaných letech. 
V roce 2013 byl nárůst pouze o 0,40 % (524 tis. Kč) a v roce 2014 se hodnota zvýšila 
o 11,81 % (15 550 tis. Kč).  
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Naopak dlouhodobý majetek vykazoval od roku 2013 klesající tendenci. V roce 2012 se 
hodnota dlouhodobého majetku zvýšila o 22,49 % (14 597 tis. Kč), ovšem v roce 2013 se 
dlouhodobý majetek snížil o 10,69 % (8 496 tis. Kč).  
U ostatních aktiv lze sledovat rostoucí tendenci. V roce 2012 se sice zvýšily o 94,08 %, 
v absolutním vyjádřením se jednalo o navýšení pouze o 302 tis. Kč. V roce 2013 vzrostly 
o 58,27 % (363 tis. Kč) a v roce 2014 byl nárůst o 62,47 % (616 tis. Kč). 
Největší podíl na celkových aktivech ve všech sledovaných letech představuje oběžný 
majetek. Procentní zastoupení oběžného majetku na hodnotě celkových aktiv roste. 
V roce 2011 zastoupení oběžného majetku na celkových aktivech představuje 57,29 %, 
největší zastoupení je v roce 2014, konkrétně 67,18 %. Oběžná aktiva jsou tvořena 
především zásobami a krátkodobými pohledávkami. Zásoby dosahují procentního podílu 
na celkových aktivech od 28,00 % v roce 2014 až po 34,38 % v roce 2011, podíl zásob 
na celkových aktivech se tedy postupně snižuje. Naopak podíl krátkodobého finančního 
majetku na celkových aktivech se zvyšuje a dosahuje zastoupení od 7,17 % v roce 2011 
až po 19,73 % v roce 2014. Krátkodobé pohledávky dosahují na celkových aktivech 
procentní podíl od 14,86 % v roce 2011 až po 21,84 % v roce 2012.  
Podíl dlouhodobého majetku na celkových aktivech se postupně snižuje na rozdíl od 
oběžných aktiv, která mají rostoucí trend. Procentní zastoupení dlouhodobého majetku se 
pohybuje od 32,09 % v roce 2014 až po 42,51 % v roce 2011. 
V rámci oběžných aktiv největší změna v roce 2012 nastala u krátkodobých pohledávek, 
které zastupující 21,84 % aktiv, jež vzrostly o 103,33 % (23 448 tis. Kč), tento nárůst byl 
způsoben především nárůstem pohledávek z obchodních vztahů o 14 794 tis. Kč.  Další 
významná změna v rámci oběžných aktiv nastala také u krátkodobého finančního 
majetku, který sice představuje 11,03 % aktiv, ovšem vzrost o 12 342 tis. Kč (112,66 %). 
Příčnou tohoto zvýšení bylo navýšení peněžních prostředků na účtech v bankách. 
Dlouhodobý majetek představuje 37,64 % aktiv a vykazoval nárůst o 22,49 % 
(14 597 tis. Kč). Tento nárůst je způsoben především zvýšením dlouhodobého hmotného 
majetku o 11 552 tis. Kč, jelikož společnost v tomto roce rekonstruovala výrobní budovy 
pro strojní oddělení a skladovací prostory, jenž byly také financovány za pomocí dotací.  
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V roce 2013 dochází k poklesu celkových aktiv o 3,60 % (7 609 tis. Kč) je to způsobeno 
především poklesem dlouhodobého majetku o 10,69 % (8 496 tis. Kč), který představuje 
34,87 % aktiv. V rámci dlouhodobého majetku největší pokles nastal u dlouhodobého 
hmotného majetku o 6,98 % (4 965 tis. Kč), důvodem tohoto poklesu nebyl prodej, jak 
by se na první pohled mohlo zdát, ale byl způsoben především odpisy staveb společnosti. 
Také došlo k poklesu dlouhodobého finančního majetku, který představuje pouze 0,35 % 
aktiv, ovšem snížil se o 79,49 % (2 783 tis. Kč), jelikož došlo k poklesů  podílů 
v ovládaných a řízených osobách na základě přecenění ovládané společnosti 
SEC-COM, s.r.o. a společnosti COMINFO SR, s.r.o. Oběžný majetek představuje 
64,65 % aktiv, vykazuje nárůst jen 0,40 % (524 tis. Kč). Vývoj oběžných aktiv byl 
ovlivněn nárůstem krátkodobého finančního majetku o 32,15 % (7 491 tis. Kč), jež 
představuje 15,12 % aktiv a také snížením krátkodobých pohledávek o 14,39 % 
(6 638 tis. Kč), které tvoří 19,40 % aktiv.  
V roce 2014 došlo k nárůstu celkových aktiv o 7,59 % (15 462 tis. Kč). Tento nárůst byl 
způsoben především nárůstem oběžných aktiv o 11,81 % (15 550 tis. Kč), která 
představují 67,18 % celkových aktiv. Oběžná aktiva byla značně ovlivněna nárůstem 
krátkodobého finančního majetku, jež představuje 19,73 % aktiv, o 40,40 % 
(12 438 tis. Kč), tento nárůst byl způsoben zvýšením finančních prostředků na účtech 
v bankách. Dlouhodobý majetek představuje 32,09 % aktiv, vykazoval pokles o 0,99 % 
(704 tis. Kč). Pokles dlouhodobého majetku byl především způsoben snížením 
dlouhodobého hmotného majetku o 48,03 % (31 766 tis. Kč). Důvodem poklesu bylo 
navýšení základního kapitálu společnosti SEC-COM, s.r.o. nepeněžním vkladem, jednalo 
se konkrétně o pozemky a stavby na nich umístěné. Na základě této skutečnosti také došlo 
k navýšení dlouhodobého finančního majetku, konkrétně podílů v ovládaných a řízených 
osobách o 3 617,83 % (25 976 tis. Kč). Také došlo k navýšení dlouhodobého nehmotného 
majetku o 122,44 % (5 086 tis. Kč), protože došlo k navýšení ocenitelných práv 
společnosti, konkrétně se jednalo o patenty a vynálezy, které společnost realizovala 
v souvislosti s novými výrobky.  
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5.2 Analýza zdrojů financování společnosti 
Pomocí horizontální analýzy bude zhodnocen vývoj jednotlivých zdrojů financování 
podniku v čase. Hodnota změny bude uvedena v jednotce tisíc korun českých a 
v procentuálním vyjádření. Také bude určena struktura zdrojů financování společnosti.   
Tab. 3: Horizontální analýza vybraných položek pasiv. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti 
COMINFO, a.s.) 
 
2012-2011 2013-2012 2014-2013 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
Pasiva celkem 58 547 38,34 -7 609 -3,60 15 462 7,59 
Vlastní kapitál 36 433 33,58 24 471 16,88 8 452 4,99 
Základní kapitál 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
Kapitálové fondy 0 0,00 -2 783 -117,53 -8 584 2 068,43 
Fondy ze zisku 470 11,69 1 820 40,53 0 0,00 
Výsledek hospodaření 
minulých let 
8 960 14,65 34 613 49,35 27 254 26,02 
Hospodářský výsledek 
běžného účetního období 
27 003 286,35 -9 179 -25,19 -10 218 -37,49 
Cizí zdroje 15 615 35,50 -25 590 -42,94 6 867 20,19 
Rezervy - - - - 37 100,00 
Dlouhodobé závazky 12 785 190,08 -13 718 -70,31 -5 534 -95,53 
Krátkodobé závazky 6 031 27,22 -8 673 -30,77 18 064 92,57 
Bankovní úvěry a 
výpomoci 
-3 200 -21,19 -3 200 -26,89 -5 700 -65,52 
Časové rozlišení 6 498 2 888,00 -6 489 -96,52 143 61,11 
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Tab. 4: Vertikální analýza vybraných položek pasiv. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti 
COMINFO, a.s.) 
 
2011 2012 2013 2014 
v % v % v % v % 
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 
Vlastní kapitál 71,05 68,61 83,19 81,17 
Základní kapitál 20,63 14,91 15,47 14,38 
Kapitálové fondy 1,55 1,12 -0,20 -4,11 
Fondy ze zisku 2,63 2,13 3,10 2,88 
Výsledek hospodaření minulých let 40,06 33,20 51,44 60,25 
Hospodářský výsledek běžného účetního 
období 
6,18 17,25 13,38 7,78 
Cizí zdroje 28,80 28,21 16,70 18,65 
Rezervy - - - 0,02 
Dlouhodobé závazky 4,40 9,24 2,84 0,12 
Krátkodobé závazky 14,51 13,34 9,58 17,15 
Bankovní úvěry a výpomoci 9,89 5,63 4,27 1,37 
Časové rozlišení 0,15 3,18 0,11 0,17 
 
Na základě bilanční rovnice mezi aktivy a pasivy společnosti, kdy suma celkových aktiv 
se rovná hodnotě celkových pasiv, je vývoj celkové hodnoty pasiv shodný s vývojem 
celkových aktiv. Hodnota celkových pasiv tedy v roce 2012 a 2014 vzrostla, zatímco 
v roce 2013 nastal pokles celkových pasiv.  
Pasiva jsou tvořena především vlastním kapitálem. Hodnota vlastního kapitálu se 
ve sledovaných letech zvyšuje, konktrétně v roce 2012 vzrostl o 33,58 % (36 433 tis. Kč), 
jednalo se o nejvyšší nárůst. Tento nárůst byl způsoben především výrazným navýšením 
hospodářského výsledku běžného účetního období. V roce 2013 nárůst vlastního kapitálu 
nebyl tak vysoký a v roce 2014 se zvýšil pouze o 4,99 % (8 452 tis. Kč).  Cizí zdroje 
v roce 2012 a 2014 vzrostly, zatímco v roce 2013 nastal výrazný pokles.  
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Největší podíl na celkových pasivech ve všech sledovaných letech zaujímá vlastní kapitál, 
tento podíl se postupně zvyšuje. V roce 2011 tvoří vlastní kapitál 71,05 % pasiv, 
v následujícím roce se podíl na pasivech mírně snížil, konkrétně na 68,61 %. V roce 2013 
dosahoval vlastní kapitál největšího podílu na celkových pasivech ve sledovaných letech 
a to 83,19 %, v posledním roce zaujímal 81,17 % pasiv. Vlastní kapitál je nejvíce ovlivněn 
hodnotou výsledku hospodaření minulých let, který dosahuje procentního podílu na 
celkových pasivech od 40,06 % v roce 2011 až po 60,25 % v roce 2014, tento podíl se 
tedy neustále zvyšuje. Naopak podíl základního kapitálu na celkových pasivech se 
snižuje, jenž v roce 2011 tvořil 20,63 % a do roku 2014 poklesl na 14,38 %, ovšem 
základní kapitál se nezměnil od roku 2011 a stále činil 31 500 tis. Kč. Podíl cizích zdrojů 
na celkových pasivech se postupně snižuje na rozdíl od vlastního kapitálu, který má 
rostoucí tendenci. Procentní zastoupení cizích zdrojů se pohybuje od 16,70 % v roce 2013 
až po 28,80 % v roce 2011.  
V roce 2012 došlo k výraznému nárůstu pasiv, konkrétně o 38,34 % (58 547 tis. Kč). 
Tento nárůst byl způsoben především zvýšením vlastního kapitálu o 33,58 % 
(36 433 tis. Kč), jež zaujímá podíl na celkových pasivech 68,61 %. Vlastní kapitál byl 
nejvíce ovlivněn hospodářským výsledkem běžného účetního období, dosahoval sice 
17,25 % pasiv, ovšem vzrostl o 286,35 %, konkrétně o 27 003 tis. Kč. Tento nárůst byl 
způsoben především zvýšením tržeb z prodeje vlastních výrobků a služeb o 56,81 % 
(87 802 tis. Kč). Výsledek hospodaření minulých let se podílel 33,20 % na pasivech a 
vzrostl o 14,65 % (8 960 tis. Kč). Cizí zdroje se na celkových pasivech podílely 28,21 % 
a vzrostly o 35,50 % (15 615 tis. Kč). Jejich růst nejvíce ovlivnil nárůst dlouhodobých 
závazků, tvořící podíl 9,24 % na pasivech, které vzrostly o 190,08 % (12 785 tis. Kč). 
Krátkodobé závazky zaujímaly 13,34 % pasiv, a navýšily se o 27,22 % (6 031 tis. Kč). 
Bankovní úvěry klesly o 21,19 % (3 200 tis. Kč), tento pokles byl způsoben splácením 
dlouhodobého bankovního úvěru.  
Rok 2013 zaznamenal pokles celkových pasiv o 3,60 % (7 609 tis. Kč). Příčinou byl 
výrazný pokles cizích zdrojů o 42,94 % (25 590 tis. Kč), jenž se podílejí 16,70 % na 
pasivech. Současně také došlo k navýšení vlastního kapitálu, podílejícího se 83,19 % 
na pasivech, o 16,88 % (24 471 tis. Kč). Cizí zdroje nejvíce ovlivňovaly dlouhodobé 
závazky, podílející se 2,84 % na pasivech, které klesly o 70,31 % (13 718 tis. Kč). Také 
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došlo k poklesu krátkodobých závazků o 30,77 % (8 673 tis. Kč), v důsledku snížení 
závazků z obchodních vztahů. Vlastní kapitál ovlivňuje především výsledek hospodaření 
minulých let, podílející se 51,44 % na pasivech, který vzrostl o 49,35 % (34 613 tis. Kč). 
V roce 2014 došlo k nárůstu pasiv o 7,59 % (15 462 tis. Kč). Vlastní kapitál, který se 
podílí z 81,17 % na pasivech, vzrostl o 4,99 % (8 452 tis. Kč) a také došlo k navýšení 
cizích zdrojů o 20,19 % (6 867 tis. Kč). Vlastní kapitál byl opět nejvíce ovlivněn 
výsledkem hospodaření minulých let, jenž se na pasivech podílí 60,25 %, který vzrostl 
o 26,02 % (27 254 tis. Kč). Navýšení cizích zdrojů bylo zapříčiněno nárůstem 
krátkodobých závazků o 92,57 % (18 064 tis. Kč), jenž tvoří 17,15 % pasiv. V rámci 
cizích zdrojů také došlo ke snížení bankovních úvěrů, konkrétně o 65,52 % 
(5 700 tis. Kč), v důsledku splácení dlouhodobých a krátkodobých úvěrů.  
5.3 Analýza výsledku hospodaření 
Prostřednictví horizontální analýzy bude zhodnocen vývojový trend vybraných položek 
výkazu zisku a ztráty. Hodnoty budou uvedeny jak v absolutním vyjádření, tedy 
v jednotce tisíc korun českých a také v procentuálním vyjádření. Poté bude provedena 
vertikální analýza, pomocí níž se určí podíl vybraných položek výkazu zisku a ztráty na 
celkových výnosech.  
Tab. 5: Horizontální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztráty. (Zdroj: Vlastní zpracování dle 
výkazů společnosti COMINFO, a.s.) 
 
2012-2011 2013-2012 2014-2013 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
Tržby za prodej zboží 2 125 20,35 -3 331 -26,50 -2 325 -25,17 
Výkony 87 802 61,46 -21 460 -9,30 -22 094 -10,56 
Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 
78 740 56,81 -16 185 -7,45 -19 989 -9,94 
Změna stavu 
vnitropodnikových zásob 
7 803 194,49 -4 798 -40,61 -6 310 -89,92 
Aktivace 1 259 538,03 -477 -31,95 4 205 413,88 
Výkonová spotřeba 46 731 53,67 -16 664 -12,45 -19 299 -16,47 
Spotřeba materiálu a 
energie 
49 218 70,64 -15 796 -13,29 -22 262 -21,59 
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Služby -2 488 -14,29 -867 -5,81 2 963 21,09 
Přidaná hodnota 42 982 73,74 -5 260 -5,19 -4 538 -4,73 
Osobní náklady 5 982 12,59 1 127 2,11 -44 -0,08 
Odpisy nehmotného a 
hmotného majetku 
2 225 39,17 798 10,09 581 6,68 
Tržby z prodeje 
dlouhodobého majetku a 
materiálu 
1 283 16,98 -2 549 -28,83 3 619 57,52 
Provozní hospodářský 
výsledek 
34 782 304,44 -15 671 -33,91 -10 636 -34,83 
Finanční výsledek 
hospodaření 
-569 152,57 1 914 -203,14 2 077 213,74 
Výsledek hospodaření za 
běžnou činnost 
27 002 286,32 -9 178 -25,19 -10 218 -37,49 
Mimořádný výsledek 
hospodaření 
- - - - - - 
Výsledek hospodaření za 
účetní období 
27 002 286,32 -9 178 -25,19 -10 218 -37,49 
Výsledek hospodaření 
před zdaněním 
34 213 309,56 -13 757 -30,39 -8 559 -27,16 
 
Tab. 6: Vertikální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztráty. (Zdroj: Vlastní zpracování dle 
výkazů společnosti COMINFO, a.s.) 
 
2011 2012 2013 2014 
v % v % v % v % 
CELKOVÉ VÝNOSY 100,00 100,00 100,00 100,00 
Tržby za prodej zboží 6,15 4,83 4,02 3,29 
Výkony 84,15 88,71 91,03 89,08 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 
81,65 83,59 87,53 86,26 
Změna stavu vnitropodnikových zásob 2,36 4,54 3,05 0,34 
Aktivace 0,14 0,57 0,44 2,49 
Výkonová spotřeba 51,30 51,46 50,97 46,59 
Spotřeba materiálu a energie 41,04 45,72 44,86 38,49 
Služby 10,25 5,74 6,11 8,10 
Přidaná hodnota 34,34 38,95 41,78 43,55 
Osobní náklady 27,99 20,58 23,77 25,99 
Odpisy nehmotného a hmotného majetku 3,35 3,04 3,79 4,42 
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Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 
4,45 3,40 2,74 4,72 
Provozní hospodářský výsledek 6,73 17,77 13,29 9,48 
Finanční výsledek hospodaření -0,22 -0,36 0,42 1,45 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 5,56 14,01 11,86 8,11 
Mimořádný výsledek hospodaření - - - - 
Výsledek hospodaření za účetní období 5,56 14,01 11,86 8,11 
Výsledek hospodaření před zdaněním 6,51 17,41 13,71 10,93 
Na základě provedené vertikální analýzy je patrné, že výkony společnosti tvoří 
převládající část celkových výnosů. Procentní zastoupení výkonů na celkových výnosech 
roste, v roce 2011 je podíl výkonů na celkových výnosech 84,15 %. Nejvyšší podíl 
výkonů je v roce 2013, konktrétně 91,03 % celkových výnosů. Podíl tržeb za prodej zboží 
na celkových výnosech klesá. Tržby z prodeje zboží dosahují procentního podílu na 
celkových výnosech od 3,29 % v roce 2014 až po 6,15 % v roce 2011.  
Podíl výkonové spotřeby na celkových výnosech se postupně snižuje a pohybuje se 
v rozmezí od 46,59 % v roce 2014 až po 51,46 % v roce 2012. Dochází tedy k postupnému 
zvyšování podílu přidané hodnoty, v roce 2011 činila 34,34 % celkových výnosů a 
v roce 2014 dosahovala největšího procentního podílu na celkových výnosech, konkrétně 
43,55 %. Podíl osobních nákladů na celkových výnosech činí v roce 2011 27,99 %, 
v dalším roce klesl na 20,58 % a poté opět roste a v roce 2014 zaujímá 25,99 % celkových 
výnosů. Lze tedy vidět, že v případě zvýšení počtu zaměstnanců, také vzrostly 
v roce 2012 osobní náklady o 12,59 % (5 982 tis. Kč). V roce 2013 se zvýšily osobní 
náklady o 2,11 % (1 127 tis. Kč) a v roce 2014 poklesly o 0,08 % (44 tis. Kč) i když se 
navýšil počet zaměstnanců.  
Vývoj výsledku hospodaření je ovlivněn především provozním výsledkem hospodaření. 
V roce 2012 došlo k výraznému navýšení provozního výsledku hospodaření o 304,44 % 
(34 782 tis. Kč). Naopak v roce 2013 došlo k poklesu provozního výsledku hospodaření 
a v roce 2014 nastal největší pokles, konkrétně o 34,83 % (10 636 tis. Kč). Nejpodstatnější 
položkou provozního výsledku hospodaření je přidaná hodnota, kterou lze vypočítat 
odečtením výkonové spotřeby od výkonů a obchodní marže. K největšímu růstu výkonů 
došlo v roce 2012, zvýšily se o 61,46 % (87 802 tis. Kč), důvodem tohoto navýšení byl 
68 
růst tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb o 56,81 % (78 740 tis. Kč). Současně se 
také zvýšila výkonová spotřeba o 53,67 % (46 731 tis. Kč) a tudíž se také zvýšila přidaná 
hodnota, konkrétně o 73,74 % (42 982 tis. Kč). V následujících letech mají výkony 
klesající tendenci. V roce 2013 došlo k poklesu výkonů o 9,30 % (21 460 tis. Kč), 
výkonová spotřeba se snížila o 12,45 % (16 664 tis. Kč) a proto se také snížila přidaná 
hodnota o 5,19 % (5 260 tis. Kč). V důsledku snížení tržeb za prodej vlastních výrobků a 
služeb v roce 2014 o 9,94 % (19 989 tis. Kč), klesly také výkony o 10,56 % 
(22 094 tis. Kč) a jelikož se také snížila výkonová spotřeba o 16,47 % (19 299 tis. Kč), 
poklesla také přidaná hodnota o 4,73 % (4 538 tis. Kč). Vývoj výkonové spotřeby je 
ovlivněn především vývojem spotřeby materiálu a energie. Na celkových výnosech se 
spotřeba materiálu a energie podílí v rozmezí od 38,49 % v roce 2014 až do 45,72 % 
v roce 2012. V roce 2012 došlo k navýšení spotřeby materiálu a energie o 70,64 % 
(49 218 tis. Kč), naopak v roce 2013 klesla a také v roce 2014 nastal pokles o 21,59 % 
(22 262 tis. Kč).  
Největší nárůst finančního výsledku hospodaření nastal v roce 2014, konkrétně se zvýšil 
o 213,74 % (2 077 tis. Kč). V roce 2011, 2012 nastala ztráta u finančního výsledku 
hospodaření a proto snižoval celkové výnosy o 0,22 % v roce 2011 a v roce 2012 
o 0,36 %. Mimořádný výsledek hospodaření společnost za sledované období nevykazuje. 
Největší podíl na celkových výnosech dosahuje výsledek hospodaření za účetní období 
v roce 2012, konkrétně 14,01 %, v tomto roce došlo k navýšení o 286,32 % 
(27 002 tis. Kč). 
5.4 Analýza rozdílových ukazatelů 
V této části bude zhodnocena schopnost společnosti hradit své závazky pomocí nejčastěji 
používaných rozdílových ukazatelů. Jedná se o Čistý pracovní kapitál, Čistý 
peněžně-pohledávkový finanční fond a Čisté pohotové prostředky. 
5.4.1 Čistý pracovní kapitál  
Čistý pracovní kapitál dosahuje ve všech analyzovaných letech kladných hodnot a má 
rostoucí tendenci. Tudíž je společnost schopna hradit své krátkodobé závazky a současně 
disponuje volnými prostředky, které může využít ke krytí neočekávaných situací 
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ve společnosti. Nejnižší hodnotu ukazatel dosahoval v roce 2011, konkrétně 
62 121 tis. Kč. V následujících letech vykazuje růst, který byl způsoben především 
postupným nárůstem oběžných aktiv. V roce 2012 se oběžná aktiva navýšila o 49,90 % 
(43 647 tis. Kč), tento nárůst by způsoben především nárůstem krátkodobých 
pohledávek. Také došlo k navýšení krátkodobých závazků o 23,79 % (6 031 tis. Kč). 
Hodnota ukazatele v tomto roce činila 99 737 tis. Kč. I když v roce 2013 došlo k navýšení 
oběžných aktiv pouze o 0,40 % (524 tis. Kč), v tomto roce ukazatel dosahuje nejvyšší 
hodnoty ve sledovaných letech, konkrétně činí 108 934 tis. Kč. Nejvyšší hodnota byla 
dosažena, nýbrž došlo k poklesu krátkodobých závazků o 27,63 % (8 673 tis. Kč), který 
byl způsoben především poklesem závazků z obchodních vztahů. V roce 2014 se sice 
oběžná aktiva navýšila o 15 550 tis. Kč, současně ovšem došlo také k navýšení 
krátkodobých závazků o 16 064 tis. Kč, a proto došlo v roce 2014 ke snížení hodnoty 
ukazatele o 514 tis. Kč oproti hodnotě ukazatele v roce 2013.  
Tab. 7: Čistý pracovní kapitál. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s.) 
Údaje jsou v tis. Kč 2011 2012 2013 2014 
Čistý pracovní kapitál 62 121 99 737 108 934 108 420 
Oběžná aktiva 87 476 131 123 131 647 147 197 
Krátkodobé cizí zdroje 25 355 31 386 22 713 38 777 
5.4.2 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
V roce 2011 ukazatel dosahuje záporných hodnot, konkrétně -221 tis. Kč, jelikož se 
z oběžných aktiv vylučují zásoby, které tvoří 60 % oběžných aktiv. Společnost tedy může 
mít problémy s okamžitou platební schopností. V následujících letech se hodnoty 
ukazatele již pohybují v kladných hodnotách. V roce 2012 ukazatel činí 24 771 tis. Kč, 
jelikož došlo k navýšení oběžných aktiv o 49,90 % (43 647 tis. Kč), tento nárůst byl 
způsoben především nárůstem krátkodobých pohledávek a proto došlo ke snížení podílu 
zásob na oběžných aktivech na 46,49 %. Také pohledávky po splatnosti meziročně 
vzrostly o 42,22 % (4 159 tis. Kč). V roce 2013 dosahoval ukazatel nejvyšší hodnoty, 
konkrétně 30 295 tis. Kč, nárůst byl způsoben především snížením krátkodobých 
závazků. V roce 2014 hodnota tohoto ukazatele poklesla na 27 298 tis. Kč. Společnost je 
tedy schopná splácet své závazky.  
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Tab. 8: Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti 
COMINFO, a.s.) 
Údaje jsou v tis. Kč  2011 2012 2013 2014 
Čistý peněžně-pohledávkový 
finanční fond 
-221 24 771 30 295 27 298 
Oběžná aktiva 87 476 131 123 131 647 147 197 
Zásoby 52 492 60 957 60 728 61 340 
Pohledávky po splatnosti 9 850 14 009 17 911 19 782 
Krátkodobé závazky 25 355 31 386 22 713 38 777 
5.4.3 Čisté pohotové prostředky 
Tento ukazatel dosahuje v prvních dvou letech záporných hodnot, nýbrž prostředky na 
bankovních účtech a v pokladně nestačí na krytí okamžitě splatných závazků. V roce 2011 
hodnota tohoto ukazatele činí -14 400 tis. Kč. V roce 2012 je již situace lepší, ovšem 
ukazatel stále dosahuje záporných hodnot, konkrétně -8 090 tis. Kč, jelikož došlo 
k navýšení pohotových peněžních prostředků o 112,65 % (12 341 tis. Kč) a současně také 
došlo k navýšení závazků o 23,79 % (6 031 tis. Kč). V dalších letech již ukazatel dosahuje 
kladných hodnot. Nýbrž hodnota pohotových peněžních prostředků se neustále zvyšuje. 
V roce 2013 převyšují pohotové peněžité prostředky okamžitě splatné závazky 
o 8 075 tis. Kč. V roce 2014 došlo k nárůstu peněžních prostředků, ovšem nárůst 
okamžitě splatných závazků byl větší, došlo tedy k poklesu hodnoty tohoto ukazatele na 
4 449 tis. Kč. V posledních dvou letech sledovaného období je společnost schopná hradit 
své závazky krátkodobým finančním majetkem. 
Tab. 9: Čisté pohotové prostředky. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s.) 
Údaje jsou v tis. Kč 2011 2012 2013 2014 
Čisté pohotové prostředky -14 400 -8 090 8 075 4 449 
Pohotové peněžní prostředky 10 955 23 296 30 788 43 226 
Okamžitě splatné závazky 25 355 31 386 22 713 38 777 
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5.5 Analýza poměrových ukazatelů 
Mezi základní nástroje finanční analýzy patří analýza poměrových ukazatelů, pomocí níž 
lze získat rychlý přehled o finančním zdraví podniku. V této kapitole budou vyhodnoceny 
ukazatele rentability, aktivity, zadluženosti, likvidity a provozní ukazatelé.  
Výsledné hodnoty jednotlivých ukazatelů budou porovnány s oborovým průměrem.  
Společnost je zařazena dle klasifikace ekonomických činnosti CZ-NACE do sekce 
C - Zpracovatelský průmysl, oddíl 27 - Výroba elektrických zařízení, skupina 
27.9 - Výroba ostatních elektrických zařízení. Výsledné hodnoty ukazatelů budou také 
porovnány s konkurenčními společnostmi, konkrétně se společností ANeT a společností 
ARYKA IN-WEST. 
5.5.1 Ukazatele rentability  
V rámci ukazatelů rentability bude vyhodnocena výnosnost společnosti za pomocí 
ukazatelů rentability celkových vložených aktiv, rentability vlastního kapitálu, rentability 
tržeb a rentability investovaného kapitálu.  
Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA) 
Tento ukazatel zobrazuje výnosnost aktiv, tedy zhodnocení celkových aktiv společnosti. 
Hodnoty ukazatele se pohybují od 7,72 % v roce 2011 do 21,64 % v roce 2012.               
Ukazatel nabýval nejnižší hodnotu v roce 2011, konkrétně 7,72 % a nachází se pod 
oborovým průměrem (8,45 %). Společnost ANeT se nachází nad oborovým průměrem, 
zatímco společnost ARYKA IN-WEST se také nachází pod oborovým průměrem.    
V roce 2012 došlo k výraznému navýšení, ukazatel dosahoval hodnoty 21,64 %. 
K nejvyšší hodnotě ukazatele ve sledovaném období přispěla aktiva, které se v roce 2012 
navýšila o 38,34 % a také výsledek hospodaření před zdaněním, který se navýšil 
o 309,56 %. V daném roce již došlo k více než dvojnásobnému překročení oborového 
průměry, který činil 9,96 %. Hodnota ukazatele u konkurenční společnosti ANeT činila 
dokonce 27,18 %, naopak hodnota ukazatele u společnosti ARYKA IN-WEST činila jen 
0,91 %. V následujících letech postupně hodnoty ukazatele klesají. V roce 2012 činí 
rentabilita aktiv 15,59 %, a stále skoro dvojnásobně překračuje oborový průměr. Obě 
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srovnávané společnosti také překračují oborový průměr. V roce 2014 hodnota ukazatele 
poklesla pod oborový průměry o 2,75 p.b., a také společnost ANeT se nachází pod 
oborovým průměrem.  
Tab. 10: Rentabilita celkových vložených aktiv. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti 
COMINFO, a.s., ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik 
Ministerstva průmyslu a obchodu) 
Údaje jsou v % 2011 2012 2013 2014 
ROA 7,72 21,64 15,59 10,53 
Oborový průměr 8,45 9,96 8,13 13,28 
ANeT 17,69 27,18 9,65 12,04 
ARYKA IN-WEST  3,48 0,91 17,17 n.a. 
   
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE)  
Tento ukazatel má obdobný vývoj hodnot jako ukazatel rentability celkových aktiv. 
Nejnižší rentabilitu vlastního kapitálu společnost dosahovala v roce 2011 ve výši 8,69 %, 
hodnota ukazatele se nacházela pod oborovým průměrem, také společnost 
ARYKA IN-WEST nedosáhla na oborový průměr. Společnost dosahuje nejvyšší 
rentability v roce 2012, oborový průměr, který činní 13,28 %, převyšuje o 11,86 p.b. 
Společnost ANeT dosahuje téměř stejné rentability. Zatímco společnost 
ARYKA IN-WEST se nachází v záporných hodnotách, jelikož se společnost dostala do 
ztráty. V dalším roce došlo k poklesu rentability na 16,09 %, oborový průměr přesahuje 
o 4,49 p.b. Společnost ARYKA IN-WEST se již nachází v kladných hodnotách a dokonce 
má téměř stejnou rentabilitu vlastního kapitálu jako analyzovaná společnost. Jen 
společnost ANeT nepřesahuje oborový průměr. V roce 2014 hodnota ukazatele poklesla 
na 9,58 %, což je pro společnost negativní. Nachází se 10,75 p.b. pod oborovým 
průměrem. Společnost ANeT má rentabilitu vlastního kapitálu lepší o 1,59 p.b,. ovšem 
také nedosahuje na oborový průměr.  
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Tab. 11: Rentabilita vlastního kapitálu. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti 
COMINFO, a.s., ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik 
Ministerstva průmyslu a obchodu) 
Údaje jsou v %  2011 2012 2013 2014 
ROE 8,69 25,14 16,09 9,58 
Oborový průměr 12,06 13,28 11,60 20,33 
ANeT 17,52 25,41 8,39 11,17 
ARYKA IN-WEST  3,37 -2,39 15,70 n.a. 
 
Rentabilita tržeb (ROS) 
Také rentabilita tržeb má obdobný vývoj jako ostatní ukazatelé rentability. Hodnoty 
ukazatelé se pohybují v rozmezí od 6,33 % do 15,85 %. V roce 2011 opět dosahuje 
ukazatel nejnižší hodnoty, konkrétně 6,33 %. Ovšem oborový průměr, který činní 4,17 %, 
přesahuje o 2,16 p.b. U společnosti ANeT hodnota tohoto ukazatele převyšuje oborový 
průměr téměř třikrát, jen společnost ARYKA IN-WEST se nachází pod oborovým 
průměrem. Jelikož v roce 2012 došlo k navýšení tržeb za prodej vlastních výrobků a 
služeb o 56,81 % (78 740 tis. Kč), zvýšila se také hodnota ukazatele na 15,85 %. Oborový 
průměr překračuje více než třikrát. Společnost ANeT dosáhla lepšího výsledku jen 
o 0,06 p.b. Společnost ARYKA IN-WEST se pohybuje v záporných hodnotách. 
V roce 2013 hodnota ukazatele sice poklesla na 12,95 %, ovšem společnost při porovnání 
s oběma konkurenty dosahuje nejlepších výsledků, návratnost je vyšší než oborový 
průměr. Rok 2014 znamenal opět pokles na 9,06 %, ovšem společnost se nachází stále 
nad oborovým průměrem, který činí 6,06 %.  
Tab. 12: Rentabilita tržeb. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik Ministerstva průmyslu a 
obchodu) 
 Údaje jsou v % 2011 2012 2013 2014 
ROS 6,33 15,85 12,95 9,06 
Oborový průměr 4,17 4,97 3,49 6,06 
ANeT 11,52 15,91 6,00 7,66 
ARYKA IN-WEST  2,49 -1,30 12,44 n.a. 
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Rentabilita investovaného kapitálu (ROCE) 
Výsledné hodnoty ukazatele se pohybují v rozmezí od 9,27 % do 26,41 %. Tento ukazatel 
má opět obdobný vývoj jako ostatní ukazatelé rentability. V roce 2011 společnost 
přesahovala oborový průměr o 2,29 p.b,, i když ukazatel dosahoval nejnižší hodnoty 
ve sledovaném období. Nejlepšího výsledku společnost dosáhla v roce 2012, což bylo 
26,41 % a oborový průměr převyšovala více než třikrát. Společnost ANeT dosáhla 
v tomto roce nejlepšího výsledku, konkrétně 31,27 %, na rozdíl od společnosti ARYKA 
IN-WEST, u které tento ukazatel činil jen 1,06 %. V následujícím roce hodnota ukazatele 
poklesla a činila 17,57 %. V tomto roce jen společnost ANeT, u které ukazatel činil 
10,65 %, nedosáhla na oborový průměr. V roce 2014 výsledná hodnota poklesla na 
12,83 %, což bylo méně než oborový průměr, který činil 15,36 %. Také společnost ANeT 
se nacházela pod oborovým průměrem. 
Tab. 13: Rentabilita investovaného kapitálu. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti 
COMINFO, a.s., ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik 
Ministerstva průmyslu a obchodu) 
Údaje jsou v %  2011 2012 2013 2014 
ROCE 9,27 26,41 17,57 12,83 
Oborový průměr 6,98 7,99 13,24 15,36 
ANeT 21,35 31,27 10,65 14,12 
ARYKA IN-WEST  4,92 1,06 20,09 n.a.  
5.5.2 Ukazatele aktivity 
Pomocí ukazatelů aktivity bude vyhodnocena efektivnost hospodaření společnosti 
s aktivy a s jejich jednotlivými složkami. Postupně budou vyhodnoceny ukazatele obratu 
celkových aktiv, obratu zásob, doby obratu zásob, doby obratu pohledávek a doby obratu 
závazků.  
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Obrat celkových aktiv 
Ukazatel obratu celkových aktiv se pohybuje v intervalu od 0,86 do 1,09. Výsledné 
hodnoty se v roce 2011 a 2014 pohybují pod doporučenou hodnotou 1. Nejblíže 
oborovému průměru byl rok 2012, v tomto roce byl obrat celkových aktiv nejvyšší, 
konkrétně 1,09. Vyšší hodnotu než je oborový průměr dosahovala společnost ARYKA 
IN-WEST a ANeT pouze v roce 2012. V následujících letech dochází k postupnému 
snižování obratu, v důsledku poklesu tržeb a navýšení celkových aktiv je nejnižší 
obratovost v roce 2014, konkrétně 0,86. V porovnání s konkurenty hodnocená společnost 
dosahuje ve všech letech nižší obratovosti, vyjma roku 2011, kdy hodnocená společnost 
měla vyšší obrat oproti společnosti ARYKA IN-WEST o 0,02. Společnost ve všech 
sledovaných letech dosahuje nižšího obratu než je oborový průměr. 
Tab. 14: Obrat celkových aktiv. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST, a.s. a statistik Ministerstva průmyslu a 
obchodu) 
  2011 2012 2013 2014 
Obrat celkových aktiv 0,98 1,09 1,03 0,86 
Oborový průměr 1,42 1,36 1,54 1,68 
ANeT 1,25 1,39 1,27 1,24 
ARYKA IN-WEST  0,96 1,55 1,07 n.a.  
 
Obrat zásob 
Obrat zásob udává, kolikrát se v průběhu roku každá položka zásob společnosti prodá a 
znovu uskladní. Ve sledovaných letech se hodnoty pohybují od 2,84 do 3,77. Nejnižší 
obratovost byla v roce 2011, společnost sice držela nejnižší množství zásob, ale ty se 
nepřeměnily v odpovídající množství tržeb. V porovnání s konkurenčními společnostmi 
dosahuje analyzovaná společnost nižšího obratu ve všech sledovaných letech. Nejvyšší 
obratovosti zásob dosáhla společnost v roce 2012, konkrétně 3,77, ovšem na oborový 
průměr nedosáhla. Společnost ARYKA IN-WEST dosáhla v roce 2012 více než dvanácti 
násobného obratu oproti hodnocené společnosti, konkrétně 46,2.  Oborový průměr se 
pohybuje v rozmezí od 7,29 do 8,46, ovšem společnost se ani v jenom roce neblíží k těm 
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hodnotám. Od roku 2012 má obratovost klesající tendenci, lze tedy říci, že společnost má 
zbytečně nelikvidní zásoby a s tím je také spojena potřeba nadbytečného financování. 
Tab. 15: Obrat zásob. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., ANeT-Advanced 
Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik Ministerstva průmyslu a obchodu) 
  2011 2012 2013 2014 
Obrat zásob 2,84 3,77 3,46 3,07 
Oborový průměr 7,29 7,50 8,17 8,46 
ANeT 6,08 9,59 9,13 8,67 
ARYKA IN-WEST  10,43 46,20 13,97 n.a.  
 
Doba obratu zásob 
Zásoby jsou ve společnosti vázány v rozmezí od 95,45 dní do 126,79 dní ve sledovaném 
období. V roce 2011 je doba obratu zásob nejvyšší, konkrétně 126,79 dní a oborový 
průměr převyšuje o 77,4 dní. V následujícím roce se doba obratu zkrátila o 31,34 dní, 
ovšem stále skoro dvojnásobně překračuje oborový průměr. Společnost 
ARYKA IN-WEST má v roce 2012 dobu obratu zásob jen 7,79 dní. U společnosti 
od roku 2012 můžeme sledovat postupné zvyšování hodnoty, což je pro společnost 
negativní, jelikož dochází ke zvýšení počtu dní, po které jsou zásoby vázány v podniku, 
než dojde k jejich spotřebě či prodeji. Doba obratu zásob je ve všech letech delší než 
oborový průměr a je také delší než u konkurenčních společností. 
Tab. 16: Doba obratu zásob. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik Ministerstva průmyslu a 
obchodu) 
Údaje jsou ve dnech 2011 2012 2013 2014 
Doba obratu zásob 126,79 95,45 103,91 117,41 
Oborový průměr 49,39 47,99 44,06 42,56 
ANeT 59,24 37,53 39,42 41,52 
ARYKA IN-WEST  34,53 7,79 25,76 n.a. 
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Doba obratu pohledávek 
Doba obratu pohledávek se ve sledovaném období pohybovala od 54,81 dní do 80,95 dní. 
Nejkratší doba obratu pohledávek byla v roce 2011, kdy činila 54,81 dní. V porovnání 
s konkurenčními společnostmi čekala analyzovaná společnost na úhradu svých 
pohledávek nejkratší dobu, společnost ARYKA IN-WEST čekala na inkaso svých 
pohledávek více než trojnásobnou dobu, konkrétně 189,02 dní. V roce 2012 se již doba 
obratu zvýšila o 17,44 dní. Naopak společnosti ARYKA IN-WEST se zkrátila doba 
obratu téměř o polovinu, konkrétně o 90,46 dní. Společnost ANeT v tomto roce čekala 
v průměru na inkaso svých pohledávek jen 41,67 dní. V následujícím roce se doba obratu 
zkrátila, ovšem v roce 2014 činila doba obratu pohledávek 80,95 dní, což bylo nejdéle za 
sledované období a společnost ANeT čekala na inkaso pohledávek 55,51 dní. Vývoj doby 
inkasa pohledávek se pro společnost nevyvíjí pozitivně, jednou z příčin tohoto 
postupného navýšení je zhoršující se platební morálka odběratelů. 
Tab. 17: Doba obratu pohledávek. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s.) 
 Údaje jsou ve dnech 2011 2012 2013 2014 
Doba obratu pohledávek 54,81 72,25 67,59 80,95 
ANeT 75,08 41,67 62,21 55,51 
ARYKA IN-WEST  189,02 98,56 138,66 n.a.  
 
Doba obratu závazků 
Doba obratu závazků se pohybuje v intervalu od 33,39 dní do 71,92 dní. V roce 2011 
společnost hradí své závazky za 53,51 dní, což znamená, že hradí své závazky o 1,3 dní 
rychleji, než zinkasuje své pohledávky. Zatímco konkurenční společnost 
ARYKA IN-WEST má dobu obratu závazků 98,02 dní, což je o 44,51 dní delší. 
V následujícím roce se doba obratu snížila o 9,38 dní, obě konkurenční společnosti 
hradily své závazky ještě rychleji než analyzovaná společnost. V roce 2013 činila doba 
obratu jen 33,39 dní. V důsledku navýšení krátkodobých závazků o 92,57 % 
(18 064 tis. Kč) a snížení zisku v roce 2014 vzrostla doba obratu na 71,92 dní. Tudíž 
společnost hradila své závazky o 9,03 dní rychleji než obdržela úhradu od svých 
odběratelů. Společnost ANeT měla dobu obratu kratší o 29,58 dní. Společnost hradí své 
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závazky ve všech letech dříve, než příjme úhradu od svých odběratelů, což není pro 
společnost pozitivní.  
Tab. 18: Doba obratu závazků. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s.) 
Údaje jsou ve dnech 2011 2012 2013 2014 
Doba obratu závazků 53,51 44,13 33,39 71,92 
ANeT 49,16 33,93 26,16 42,34 
ARYKA IN-WEST  98,02 33,23 48,84 n.a. 
 
5.5.3 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti udávají, v jakém rozsahu společnost vyžívá vlastní a cizí zdroje 
k financování svého majetku. V této části bude vyhodnocena celková zadluženost, 
koeficient samofinancování a ukazatel úrokového krytí. 
Celková zadluženost  
Celková zadluženost společnosti se ve sledovaném období pohybuje v intervalu 
od 16,70 % v roce 2013 do 28,80 % v roce 2011, z toho vyplývá, že společnost financuje 
svůj majetek především vlastním kapitálem. Při porovnání hodnot s oborovým průměrem 
společnost ve všech letech dosahuje výrazně nižších hodnot. Společnost byla nejvíce 
zadlužena v roce 2011, kdy podíl cizích zdrojů na celkových aktivech představoval 
28,80 %. V tomto roce také společnosti ANeT a ARYKA IN-WEST byly nejvíce 
zadlužené, ovšem zadluženost byla u všech společností nižší než oborový průměr o více 
než 20 p.b.  V následujících letech se postupně celková zadluženost snižuje, v důsledku 
navýšení oběžných aktiv a snižování podílu cizích zdrojů na celkových pasivech. Také 
u konkurenčních společností dochází ke snižování zadluženosti. V roce 2012 se 
zadluženost snížila o 0,59 %. Hodnocená společnost byla nejméně zadlužená v roce 2013, 
kdy cizí zdroje představovaly jen 16,7 % celkových pasiv. V tomto roce je hodnota 
o 34,79 p.b. nižší než oborový průměr. Konkurenční společnosti jsou v tomto roce ještě 
méně zadlužené, dokonce společnost ANeT má v tomto roce zadluženost o 42,29 p.b. 
nižší než oborový průměr. V roce 2014 se ukazatel navýšil o 1,95 %.  
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Tab. 19: Celková zadluženost. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST, a.s. a statistik Ministerstva průmyslu a 
obchodu) 
 Údaje jsou v % 2011 2012 2013 2014 
Celková zadluženost 28,80 28,21 16,70 18,65 
Oborový průměr 49,45 51,53 51,49 51,72 
ANeT 17,51 13,09 9,20 14,62 
ARYKA IN-WEST  29,35 16,09 15,19 n.a. 
 
Koeficient samofinancování  
Tento ukazatel je doplňkovým ukazatel k ukazateli celkové zadluženosti, a také má 
opačný vývojový trend než ukazatel celkové zadluženosti. Společnost využívá 
k financování majetku především vlastního kapitálu, nýbrž výsledné hodnoty se pohybují 
od 68,61 % v roce 2012 do 83,19 % v roce 2013. Hodnota koeficientu se postupně 
zvyšuje, ve všech sledovaných letech se nachází koeficient samofinancování nad 
oborovým průměrem. V roce 2012 je společnost nejméně financována vlastním 
kapitálem, koeficient činí 68,61 % a oborový průměr převyšuje o 21,27 p.b., naopak 
u společnosti ANeT činí koeficient 86,91 %. V roce 2013 oborový průměr činí 46,46 %, 
koeficient hodnocené společnosti převyšuje oborový průměr o 36,73 p.b., u společnosti 
ANeT dokonce o 44,1 p.b. Konkurenční společnosti dosahují vyššího koeficientu než 
hodnocená společnost, vyjma roku 2011 kdy hodnocená společnost dosahuje vyššího 
koeficientu o 0,4 p.b. oproti společnosti ARYKA IN-WEST.  
Tab. 20: Koeficient samofinancování. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik Ministerstva průmyslu a 
obchodu) 
Údaje jsou v % 2011 2012 2013 2014 
Koeficient samofinancování 71,05 68,61 83,19 81,17 
Oborový průměr 49,03 47,34 46,46 50,00 
ANeT 82,49 86,91 90,56 85,24 
ARYKA IN-WEST  70,65 83,91 84,81 n.a.  
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Úrokové krytí  
Od roku 2011 má ukazatel rostoucí trend, jelikož dochází ke snižování nákladových 
úroků. Nejnižší hodnotu tento ukazatel dosahoval v roce 2011, kdy zisk před zdaněním a 
úroky byl 16,08 krát vyšší než nákladové úroky. U společnosti ANeT zisk pokrývá 
nákladové úroky dokonce 170,97 krát. Ukazatel úrokového krytí dosahuje od roku 2012 
vysokých hodnot, jelikož v tomto roce došlo k navýšení o 84,62, tudíž zisk pokrýval 
úrokové náklady 100,70 krát. V důsledku navýšení zisku a snížení úrokových nákladů 
společnost ANeT byla schopná v tomto roce pokrýt ziskem nákladové úroky 444 krát. 
Společnost ARYKA IN-WEST dosahuje nejnižšího úrokového krytí, konkrétně 5,45. 
V roce 2013 došlo k navýšení o 30,5, a také hodnota u společnosti ARYKA IN-WEST 
vzrostla o 259,23, v důsledku dosažení nejvyššího zisku a nejnižších nákladových úroků. 
Dokonce v roce 2014 je společnost schopná pokrýt úrokové náklady ziskem před 
zdaněním a úroky 176,18 krát, jelikož v tomto roce činily úrokové náklady 
jen 131 tis. Kč.  
Tab. 21: Úrokové krytí. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s.) 
  2011 2012 2013 2014 
Úrokové krytí 16,08 100,70 131,20 176,18 
ANeT 170,97 444,00 397,50 - 
ARYKA IN-WEST  16,54 5,45 264,68 n.a. 
 
5.5.4 Ukazatele likvidity 
Pomocí ukazatelů likvidity bude posouzena schopnost společnosti hradit své krátkodobé 
závazky. V této části budou vyhodnoceny tři stupně likvidity, a to běžná likvidita, 
pohotová likvidita a okamžitá likvidita. 
Běžná likvidita 
Ukazatel běžné likvidity se ve sledovaných letech pohybuje mezi hodnotami 3,45 a 5,80. 
Tyto hodnoty jsou vysoko nad doporučeným rozmezím 1,5 až 2,5 a také nad oborovým 
průměrem. V prvních třech letech má běžná likvidita rostoucí trend. Nejblíže oborovému 
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průměru byl rok 2011, kdy hodnota běžné likvidity činila 3,45 a oborový průměr v tomto 
roce převyšovala o 1,46. V následujícím roce došlo k navýšení o 0,73. Nejvyšší hodnotu 
zaznamenal rok 2013, konkrétně 5,80. V roce 2014 hodnota poklesla na 3,80. Společnost 
nemá problémy s likviditou a je schopná pokrýt krátkodobé závazky oběžnými aktivy. 
Likvidita společnosti ANeT je ve všech letech vyšší než likvidita hodnocené společnosti. 
Nejvyšší hodnotu dosáhla společnost ANeT v roce 2013, konkrétně 8,07. Hodnoty 
společnosti ARYKA IN-WEST se nachází ve všech sledovaných letech nad oborovým 
průměrem a také nad hodnotami analyzované společnosti, vyjma roku 2011.  
Tab. 22: Běžná likvidita. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik Ministerstva průmyslu a 
obchodu) 
  2011 2012 2013 2014 
Běžná likvidita 3,45 4,18 5,80 3,80 
Oborový průměr 1,99 1,99 1,46 1,52 
ANeT 4,79 5,80 8,07 5,40 
ARYKA IN-WEST  2,52 5,01 5,09 n.a. 
 
Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita se pohybuje ve sledovaném období v intervalu od 1,38 do 3,12. 
Ukazatel má rostoucí trend, vyjma roku 2014, kdy došlo k poklesu. V doporučeném 
rozmezí se společnost nacházela jen v roce 2011, v ostatních letech se nachází nad 
doporučenými hodnotami. Hodnoty analyzované společnosti ve všech sledovaných letech 
převyšují oborový průměr. Oborovému průměru se nejvíce blížila hodnocená společnost 
v roce 2011, kdy převyšovala oborový průměr o 0,07. Nejvyšší hodnota byla v roce 2013, 
konkrétně 3,12, jelikož došlo ke snížení krátkodobých závazků o 30,77 % 
(18 064 tis. Kč). Společnost je schopná splácet své krátkodobé závazky i bez nejméně 
likvidní složky zásob. Pohotová likvidita hodnocené společnosti je ve všech letech nižší 
než likvidita konkurenčních společností. Konkurenční společnosti se ani v jednom roce 
nenachází v doporučených hodnotách, nejvyšší hodnotu dosáhla společnost ANeT 
v roce 2013, konkrétně 6,56. 
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Tab. 23: Pohotová likvidita. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik Ministerstva průmyslu a 
obchodu) 
  2011 2012 2013 2014 
Pohotová likvidita 1,38 2,24 3,12 2,21 
Oborový průměr 1,31 1,32 0,95 0,97 
ANeT 3,58 4,70 6,56 4,42 
ARYKA IN-WEST  2,21 4,78 4,56 n.a.  
 
Okamžitá likvidita 
Okamžitá likvidita se pohybuje ve sledovaném období od 0,43 do 1,36. Tento ukazatel 
má opět rostoucí tendenci, kromě roku 2014, kdy došlo ke snížení hodnoty. 
V doporučeném intervalu se ukazatel okamžité likvidity nachází pouze v roce 2011. 
Ve všech sledovaných letech se hodnoty analyzované společnosti nachází nad oborovým 
průměrem. V roce 2013 okamžitá likvidita přesahovala oborový průměr o 1,2. Na základě 
hodnot, které ukazatel vykazuje ve sledovaných letech, lze říci, že společnost disponuje 
dostatečnými finanční prostředky na úhradu krátkodobých závazků.                            
Okamžitá likvidita společnosti ANeT je opět vyšší ve všech sledovaných letech než 
likvidita hodnocené společnosti, naopak okamžitá likvidita společnosti 
ARYKA IN-WEST je ve všech sledovaných letech nižší než likvidita hodnocené 
společnosti. 
Tab. 24: Okamžitá likvidita. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik Ministerstva průmyslu a 
obchodu) 
  2011 2012 2013 2014 
Okamžitá likvidita 0,43 0,74 1,36 1,11 
Oborový průměr 0,18 0,24 0,16 0,20 
ANeT 2,03 3,45 4,18 3,11 
ARYKA IN-WEST  0,15 0,69 1,14 n.a. 
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5.5.5 Provozní ukazatelé 
V rámci analýzy provozních ukazatelů budou postupně vyhodnoceny ukazatelé 
produktivity práce z přidané hodnoty, osobní náklady k přidané hodnotě a mzdová 
produktivita.   
Produktivita práce z přidané hodnoty 
V roce 2011 připadala na jednoho pracovníka nejnižší hodnota přidané hodnoty, 
konkrétně 534,78 tis. Kč. V roce 2012 vzrostl počet pracovníků o 10,09 % 
(11 pracovníků) a v důsledku nárůstu přidané hodnoty v tomto roce o 73,74 % 
(42 982 tis. Kč), se zvýšila také produktivita práce na 843,94 tis. Kč. Rok 2013 
zaznamenal pokles přidané hodnoty o 5,19 % (4 538 tis. Kč), také došlo ke snížení počtu 
pracovníků o 3,33 % (4 pracovníci). Produktivita práce v tomto roce poklesla 
o 16,24 tis. Kč a činila 827,70 tis. Kč. V roce 2014 se hodnota produktivity práce snížila 
na 726,29 tis. Kč. Produktivita práce analyzované společnosti se ve všech letech 
pohybovala pod oborovým průměrem. Nejblíže oborovému průměru byl rok 2012, kdy 
produktivita byla o 1,92 % (16,55 tis. Kč) nižší než oborový průměr. Společnost ANeT 
dosahovala v porovnání s analyzovanou společností, vyjma roku 2011 nižší produktivity 
práce, a měla klesající trend od roku 2012. Společnost ARYKA IN-WEST měla v roce 
2011 o 296,07 tis. Kč vyšší produktivitu než hodnocená společnost, a také v tomto roce 
převyšuje oborový průměr. Ovšem v důsledku nárůstu počtu pracovníků o 65,38 % 
(17 pracovníků) se produktivita společnosti ARYKA IN-WEST snížila v roce 2012 
o  370,87 tis. Kč a také poklesla pod oborový průměr o 400,51 tis. Kč. 
Tab. 25: Produktivita práce z přidané hodnoty. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti 
COMINFO, a.s., ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik 
Ministerstva průmyslu a obchodu) 
Údaje jsou v tis. Kč  2011 2012 2013 2014 
Produktivita práce z přidané 
hodnoty 
534,78 843,94 827,70 762,29 
Oborový průměr 773,37 860,49 861,53 982,05 
ANeT 621,14 749,56 619,89 664,07 
ARYKA IN-WEST  830,85 459,98 685,02 n.a. 
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Osobní náklady k přidané hodnotě 
Nejvyšší hodnotu tento ukazatel dosahoval v roce 2011, kdy 0,82 Kč osobních nákladů 
připadalo na 1 Kč přidané hodnoty. Naopak nejnižší hodnotu dosahoval v roce 2012, 
pokles o 0,29 byl způsoben navýšením přidané hodnoty o 73,74 % (42 982 tis. Kč). 
Osobní náklady v tomto roce vzrostly o 12,59 % (5 982 tis. Kč). V následující letech má 
již ukazatel rostoucí tendenci, v důsledku nárůstu osobních nákladů a poklesu přidaného 
hodnoty. V roce 2013 hodnota ukazatele činila 0,57 a v roce 2014 se hodnota navýšila 
na 0,60. Hodnoty společnosti jsou ve všech letech vyšší než oborový průměr, vyjma roku 
2012, kdy hodnota byla nižší o 0,03. Společnost ANeT dosahovala ve všech letech 
vyšších hodnot než hodnocená společnost a také vyšších než činil oborový průměr. 
Společnost ARYKA IN-WEST jen v roce 2012 dosahovala vyšších hodnot než oborový 
průměr a hodnocená společnost.  
Tab. 26: Osobní náklady k přidané hodnotě. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti 
COMINFO, a.s., ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s. a statistik 
Ministerstva průmyslu a obchodu) 
Údaje jsou v Kč  2011 2012 2013 2014 
Osobní náklady k přidané hodnotě 0,82 0,53 0,57 0,60 
Oborový průměr 0,58 0,56 0,56 0,51 
ANeT 0,90 0,79 0,98 0,94 
ARYKA IN-WEST  0,51 0,59 0,41 n.a. 
 
Mzdová produktivita 
Rok 2011 zaznamenal nejnižší hodnotu, v tomto roce připadalo na 1 Kč vyplacených 
mezd 4,88 Kč výnosů. V roce 2012 bylo dosaženo nejlepšího výsledku, 6,60 Kč výnosů 
připadalo na 1 Kč vyplacených mezd. Tento nárůst byl způsoben především navýšením 
tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb o 56,81 % (78 740 tis. Kč). V následujících 
letech má tento ukazatel klesající tendenci, což není pro společnost pozitivní. V roce 2013 
poklesla o 0,89 a v roce 2014 činila 5,22. Společnost ANeT měla ve všech letech nižší 
mzdovou produktivitu než hodnocená společnost, od roku 2012 měla produktivitu o více 
než 50 % nižší. Zatímco společnost ARYKA IN-WEST v průměru dosahovala více než 
dvojnásobných hodnot hodnocené společnosti. 
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Tab. 27: Mzdová produktivita. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s., 
ANeT-Advanced Network Technology, s.r.o., ARYKA IN-WEST a.s.) 
Údaje jsou v Kč 2011 2012 2013 2014 
Mzdová produktivita 4,88 6,60 5,71 5,22 
ANeT 2,81 2,93 2,48 2,57 
ARYKA IN-WEST  14,18 16,49 10,48 n.a.  
 
5.6 Analýza soustav ukazatelů 
V této části bude vyhodnocena celková finanční situace společnosti COMINFO za 
pomocí soustav ukazatelů. Konkrétně za pomocí Altmanovy analýzy a Indexu IN05, 
jimiž lze pouze jediným číslem vyjádřit celkovou finanční situaci.  
5.6.1 Altmanova analýza  
Z-score dosahuje ve všech sledovaných letech vyšších hodnot než 2,9, lze tedy říci, že 
hodnocená společnost je finančně zdravá a není v blízké době ohrožena bankrotem. 
V prvních třech letech má Z-score rostoucí tendenci. Nejnižší hodnota Z-score byla v roce 
2011, konkrétně 3,03. Nárůst hodnoty Z-score v roce 2012 byl způsoben především 
nárůstem ukazatele rentability aktiv (X3), který vzrostl o 0,43. Jelikož v tomto roce 
společnost dosahovala nejvyššího zisku před zdanění a úroky, konkrétně 45 719 tis. Kč a 
také došlo k nárůstu aktiv o 38,34 % (58 547 tis. Kč). V roce 2013 dosahuje maxima, 
konkrétně 4,53. Tento nárůst je způsoben především navýšením ukazatele X4 
(Vlastní kapitál/cizí zdroje) o 1,07. V roce 2014 došlo k poklesu hodnoty Z-score o 0,54, 
jelikož došlo k poklesu u všech ukazatelů, vyjma ukazatel X2 (Nerozdělený zisk/aktiva). 
V roce 2011 a 2012 měl největší vliv na vysoké hodnoty Z-score především ukazatel 
obratu celkových aktiv (X5). V následujících dvou letech je hodnota Z-score ovlivněna 
především ukazatelem X4 (Vlastní kapitál/cizí zdroje). 
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Tab. 28: Altmanův model. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s.) 
 
Váha 
ukazatele 
2011 2012 2013 2014 
X1  ČPK/aktiva 0,717 0,41 0,47 0,53 0,49 
X2 Nerozdělený zisk/aktiva 0,847 0,40 0,33 0,51 0,60 
X3 EBIT/aktiva 3,107 0,08 0,22 0,16 0,11 
X4 Vlastní kapitál/cizí zdroje 0,420 2,47 2,43 4,98 4,35 
X5 Tržby/aktiva 0,998 1,11 1,23 1,13 0,96 
X1  ČPK/aktiva * 0,717   0,29 0,34 0,38 0,35 
X2 Nerozdělený zisk/aktiva * 0,847   0,34 0,28 0,43 0,51 
X3 EBIT/aktiva * 3,107   0,25 0,68 0,50 0,34 
X4 Vlastní kapitál/cizí zdroje * 0,42   1,04 1,02 2,09 1,83 
X5 Tržby/aktiva * 0,998   1,11 1,23 1,13 0,96 
Altmanův index   3,03 3,55 4,53 3,99 
 
5.6.2 Index IN05 
Společnost vytváří ve všech sledovaných letech hodnotu pro vlastníky a není ohrožena 
rizikem bankrotu, neboť hodnoty indexu jsou ve všech letech vyšší než 1,6, což je pro 
společnost velmi pozitivní. Nejnižší hodnotu indexu zaznamenal rok 2011, v tomto roce 
se hodnota indexu těsně pohybovala nad šedou zónou, konkrétně 1,67. V následujících 
letech má index rostoucí trend. Stejně jako u Altmanovy analýzy v roce 2012 vzrostla 
hodnota indexu, konkrétně o 0,66, neboť došlo ke zvýšení rentability aktiv. Nejvyšší 
hodnotu dosahuje index v roce 2013, kdy činil 2,54. Nárůst indexu byl způsoben 
především nárůstem ukazatele Aktiva/cizí zdroje, jelikož v tomto roce došlo ke snížení 
cizích zdrojů o 42,94 % (25 590 tis. Kč). V roce 2014 hodnota indexu poklesla v důsledku 
snížení zisku a navýšení krátkodobých cizích závazků o 0,50. 
Na základě doporučení autorů tohoto indexu, byla hodnota ukazatele EBIT/nákladové 
úroky omezena na hodnotu 9, neboť původní hodnoty tohoto ukazatele byly vysoké, 
jelikož nákladové úroky se pohybovaly v nízkých hodnotách, což by mohlo zkreslit 
výsledné hodnoty tohoto indexu. 
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Tab. 29: Index IN05. (Zdroj: Vlastní zpracování dle výkazů společnosti COMINFO, a.s.) 
  
Váha 
ukazatele 
2011 2012 2013 2014 
Aktiva/cizí zdroje 0,13 3,47 3,54 5,99 5,36 
EBIT/nákladové úroky 0,04 9,00 9,00 9,00 9,00 
EBIT/aktiva 3,97 0,08 0,22 0,16 0,11 
Výnosy/aktiva 0,21 1,11 1,23 1,13 0,96 
Oběžná aktiva/(krátkodobé závazky + 
krátkodobé bankovní úvěry) 
0,09 3,45 4,18 5,80 3,80 
Aktiva/cizí zdroje * 0,13   0,45 0,46 0,78 0,70 
EBIT/nákladové úroky * 0,04   0,36 0,36 0,36 0,36 
EBIT/aktiva * 3,97   0,32 0,87 0,64 0,44 
Výnosy/aktiva * 0,21   0,23 0,26 0,24 0,20 
Oběžná aktiva/(krátkodobé závazky + 
krátkodobé bankovní úvěry) * 0,09 
  0,31 0,38 0,52 0,34 
Index IN05   1,67 2,33 2,54 2,04 
  
5.7 SWOT analýza  
V této části jsou uvedeny nejdůležitější vnitřní faktory (silné a slabé stránky) a vnější 
faktory (příležitosti a hrozby), které dopadají na hodnocenou společnost, jenž byly 
zjištěny v rámci provedené strategické a finanční analýzy. 
Silné stránky 
- silná pozice na trhu v České republice i v zahraničí 
- vyspělá technologie výroby 
- vlastnictví významných certifikátů 
- vlastní vývojový tým 
- poskytování komplexních dodávek 
- nízká míra zadluženosti 
- vysoká kvalita výrobků 
- vysoká kvalifikace zaměstnanců 
- dostatek likvidních prostředků 
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Slabé stránky 
- klesající tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb 
- pokles mzdové produktivity 
- růst doby obratu zásob 
- nedostatek kvalifikovaných pracovníků na některých pozicích 
- rostoucí doba obratu pohledávek 
Příležitosti 
- vývoj nových výrobků v oblasti zabezpečení  
- dotační programy na technologie i vzdělávání  
- očekávaný ekonomický růst 
- nově otevřené trhy například Latinská Amerika 
- rostoucí poptávka po docházkových systémech a turniketech 
Hrozby 
- poměrně velká vyjednávací síla dodavatelů 
- změny právních předpisů a norem  
- odchod kvalifikovaných pracovníků z kraje  
- deflace 
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6 SHRNUTÍ VÝSLEDKŮ ANALÝZY 
Celková aktiva společnosti mají ve sledovaných letech rostoucí tendenci, vyjma roku 
2013, kdy došlo k poklesu o 3,60 % (7 609 tis. Kč). K největšímu nárůstu celkových aktiv 
došlo v roce 2012, konkrétně o 38,34 %. Tento nárůst byl způsoben především nárůstem 
oběžných aktiv o 43 647 tis. Kč. Pokles v roce 2013 byl způsoben zejména poklesem 
dlouhodobého majetku o 10,69 % (8 496 tis. Kč), především dlouhodobého hmotného 
majetku. Největší část celkových aktiv po celé sledované období zaujímají oběžná aktiva, 
v roce 2014 tvoří 67,18 % celkových aktiv, lze tedy říci, že se jedná o kapitálově lehkou 
společnost. Oběžná aktiva jsou ve všech letech tvořena především zásobami a 
krátkodobými pohledávkami. Menší část aktiv je tvořena dlouhodobým majetkem, 
k největší změně došlo v roce 2012, kdy se dlouhodobý hmotný majetek navýšil 
o 11 552 tis. Kč. 
Kapitálová struktura společnosti je tvořena především vlastním kapitálem, který se 
ve sledovaném období podílí v rozmezí od 68,61 % (2012) do 83,19 % (2013) na 
celkových pasivech. Vývoj vlastního kapitálu především ovlivňuje výsledek hospodaření 
minulých let, který dokonce v roce 2014 zaujímá 60,25 % pasiv. Menší část pasiv 
zaujímají cizí zdroje, jejich podíl na celkových pasivech klesá. V rámci cizích zdrojů 
došlo k významné změně v roce 2013, kdy se cizí zdroje snížily o 25 590 tis. Kč. Pokles 
byl způsoben především snížením dlouhodobých závazků a také snížením krátkodobých 
závazků. 
Společnost je schopná hradit všechny krátkodobé závazky včas, nýbrž výsledné hodnoty 
ČPK dosahují ve všech sledovaných letech kladných hodnot. Ovšem v roce 2011 se 
společnost mohla potýkat s problémy v rámci okamžité platební schopnosti, jelikož 
ukazatel ČPPFF dosahoval záporných hodnot. Společnost je v roce 2013 a 2014 schopná 
hradit krátkodobé závazky pouze krátkodobým finančním majetkem. 
U všech ukazatelů rentability nastal největší nárůst v roce 2012, v tomto roce společnost 
dosahovala nejvyššího zisku. Analýza poměrových ukazatelů odhalila negativní vývoj 
všech ukazatelů rentability od roku 2012, nýbrž v důsledku postupného snižování zisku 
klesly hodnoty všech ukazatelů rentability. Nicméně společnost ve všech sledovaných 
letech vykázala kladné hodnoty což je pozitivní. V roce 2012 a 2013 se výsledné hodnoty 
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všech ukazatelů pohybovaly nad oborovým průměrem a v roce 2014 již došlo 
k poklesu všech ukazatelů pod oborový průměr. 
Obrat celkových aktiv se po celé sledované období pohyboval pod oborovým průměrem 
a také pod hodnotami konkurenčních podniků, což znamená, že společnost má 
nadbytečné aktiva a s nimi spojené dodatečné náklady. V rámci zásob se od roku 2012 
zvyšuje doba obratu zásob. Ve všech sledovaných letech více než dvojnásobně převyšuje 
hodnoty oborového průměru a také hodnoty konkurentů. Negativní je také vývoj obratu 
zásob, nýbrž se od roku 2012 snižuje. To znamená, že společnost nehospodaří se 
zásobami efektivně a tedy i s finančními prostředky, které jsou v zásobách vázány.  
Nepříznivá je situace v rámci obratu pohledávek a závazků, protože doba obratu 
pohledávek je delší než doba obratu závazků společnosti. Z toho plyne, že společnost 
neefektivně využívá možnosti dodavatelských úvěrů a hradí své závazky v kratší době, 
než jsou jí hrazeny pohledávky za odběrateli. Vývoj doby obratu pohledávek se pro 
společnost nevyvíjí pozitivně, nýbrž se zvyšuje počet dní inkasa pohledávek.  
Na základě provedené analýzy zadluženosti lze říci, že společnost při financování svého 
majetku upřednostňuje vlastní zdroje, nýbrž celková zadluženost ve sledovaných letech 
se pohybuje v rozmezí od 16,7 % do 28,8 %. Společnost tedy využívá v malém rozsahu 
cizí zdroje, i když jsou při porovnání s vlastními zdroji levnější. Ve všech letech je 
zadluženost společnosti nižší než oborový průměr a má klesající trend. V roce 2013 
společnost financovala svůj majetek 83,19 % z vlastních zdrojů. Ukazatel úrokového 
krytí vykazuje vysoké hodnoty, což svědčí o tom, že je společnost schopna bez problému 
hradit nákladové úroky z dosaženého zisku. 
Hodnoty ukazatelů likvidity se pohybují ve všech sledovaných letech nad oborovým 
průměrem. Všechny ukazatelé mají rostoucí trend, vyjma roku 2014, kdy hodnoty 
ukazatelů likvidity poklesly. Běžná likvidita převyšovala doporučené hodnoty ve všech 
sledovaných letech. Maximální hodnotu běžné likvidity zaznamenal rok 2013, konkrétně 
5,80. Společnost tedy byla schopná pokrýt krátkodobé závazky oběžnými aktivy, což je 
pro věřitelé velmi pozitivní. Pohotová a okamžitá likvidita se v roce 2011 nacházela 
v doporučeném intervalu, a v ostatních letech byly hodnoty opět vyšší. Také pohotová a 
okamžitá likvidita zaznamenala maximální hodnoty v roce 2013. Ukazatelé likvidity se 
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ve sledovaných letech drží nad doporučenými hodnotami, vyjma pohotové a okamžité 
likvidity v roce 2011, což je pro společnost pozitivní a nehrozí jí potíže s úhradami 
závazků.  
Produktivita práce z přidané hodnoty byla nejvyšší v roce 2012, konkrétně 843,94 tis. Kč. 
V důsledku poklesu přidané hodnoty měla produktivita práce od roku 2013 klesající 
tendenci. Hodnoty se ve všech letech pohybují pod oborovým průměrem. Nejvyšší 
hodnoty u ukazatele osobních nákladů z přidané hodnoty bylo dosaženo v roce 2011, 
konkrétně 0,82. V dalším roce došlo k poklesu o 36,37 %, ovšem postupně se hodnoty 
opět zvyšují. V důsledku poklesů tržeb za prodej vlastních výrobků a služeb se 
v posledních dvou letech mzdová produktivita snižuje. 
Na základě Altmanova modelu lze konstatovat, že společnost je finančně zdravá a není 
ohrožena v blízké době bankrotem, neboť výsledné hodnoty Z-score jsou ve všech 
sledovaných letech vyšší než 2,9. Z-score má rostoucí tendenci, v roce 2013 dosahuje 
nejvyšší hodnoty, konkrétně 4,53. Také index IN05 potvrzuje skutečnost, že se jedná 
o prosperující společnost, neboť výsledné hodnoty jsou ve všech letech vyšší než 1,6. 
Společnost tedy po celé sledované období vytváří hodnotu pro vlastníky a nehrozí jí 
bankrot. Nejvyšší hodnota indexu byla zaznamenána opět v roce 2013.  
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7 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ ZJIŠTĚNÝCH 
NEDOSTATKŮ A JEJICH ZHODNOCENÍ 
V této kapitole budou na základě provedené finanční analýzy formulovány návrhy a 
doporučení, které mají přispět ke zlepšení celkové finanční situace společnosti 
COMINFO. 
Společnost COMINFO je prosperující společností a netrpí závažnými problémy, jenž by 
ohrožovaly její existenci. I přes pozitivní hodnocení byly na základě provedené finanční 
analýzy zjištěny nedostatky v rámci doby obratu pohledávek, a jejich vztahu k době 
obratu závazků, dále v době obratu zásob. Nyní ke zjištěným problémům.  
Rostoucí doba obratu zásob 
Doba obratu zásob ve všech sledovaných letech více než dvojnásobně převyšuje oborový 
průměr.  V roce 2014 doba obratu zásob převyšuje oborový průměr dokonce 2,8 krát. Lze 
tedy říci, že společnost disponuje nadbytečným množstvím zásob. Tudíž je v zásobách 
vázáno příliš mnoho finančních prostředků. Ovšem doba obratu byla ve všech letech 
vysoká, jelikož společnost nakupovala ve velkých objemech určité druhy dílů pro 
turnikety v Číně, společnost si byla vědoma, že dojde k navýšení doby obratu zásob a 
ke snížení obratu zásob. Díky nákupům ve velkých objemech došlo ke snížení 
přepravních nákladů a také společnost získala množstevní slevy, což bylo pro společnost 
velmi výhodné. Na druhou stranu opracování některých dílů bylo jiné než požadovali, a 
proto společnost v současné době nakupuje většinu dílů v České republice v menších 
objemech. Nicméně výroba jednotlivých dílů je technicky náročná, a aby společnost byla 
schopna plnit požadavky odběratelů, udržuje na skladě větší množství zásob, a proto 
návrhy na zlepšení budou směřovány do oblasti řízení pohledávek.  
Rostoucí doba obratu pohledávek 
Doba obratu pohledávek ve všech sledovaných letech roste, jen v roce 2013 oproti roku 
předcházejícímu došlo k mírnému poklesu. Navíc doba obratu pohledávek ve všech letech 
převyšuje dobu obratu závazků, neboť společnost platí své závazky dříve, než jsou jí 
hrazeny pohledávky od odběratelů. V roce 2013 doba obratu pohledávek převyšuje dobu 
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obratu závazků více než 2 krát. Společnost by se měla snažit co nejvíce zkrátit dobou 
obratu pohledávek, aby dříve disponovala peněžními prostředky, které může dále 
využívat v rámci podnikatelské činnosti. Dále budou uvedeny možná řešení, která by 
měla přispět ke krácení doby obratu pohledávek. 
Prověření odběratelů  
Vzhledem ke zhoršující platební morálce odběratelů by se společnost měla zaměřit na 
prověření platební schopnosti jednotlivých odběratelů. Především při uzavírání smluv 
s novými obchodními partnery je třeba prověřit, v jaké situaci se daná společnost nachází 
a zda je vůbec schopna hradit své závazky. V jaké situaci se odběratel nachází, může 
společnost rychle zjistit pomocí ukazatelů likvidity, jenž zachycují schopnost podniku 
hradit splatné závazky. Dále pomocí ukazatelů zadluženosti, které poskytují informace 
o tom, jak společnost využívá k financování cizí zdroje a jak je společnost schopná hradit 
své závazky. Také prostřednictvím Altmanova modelu, za pomocí kterého lze vyhodnotit 
celkovou finanční situaci pomocí jedno čísla. Prostřednictvím tohoto modelu lze také 
předpovědět, zda společnosti v horizontu dvou let hrozí bankrot.   
Potřebné informace o odběratelích může společnost získat z veřejně dostupných zdrojů, 
například prostřednictvím Administrativního registru ekonomických subjektů, který 
provozuje Ministerstvo financí. Výhodou tohoto registru je, že se v něm nachází 
informace z více veřejně dostupných registrů. Tedy na jednom místě lze získat údaje 
z registru plátců DPH, taky lze zde získat seznam společností v likvidaci či v konkurzu, 
popřípadě údaje z insolvenčního rejstříku. Velkou výhodou je, že pro vyhledání subjektu 
není nutná registrace. Další informace o odběratelích lze získat z Obchodního rejstříku, 
který je k dispozici na stránkách Ministerstva spravedlnosti, jehož nedílnou součástí je 
sbírka listin. V této sbírce lze nalézt dokumenty poskytující informace o hospodaření 
samotné společnosti, tedy účetní závěrku, výroční zprávu a také notářské listiny. Pokud 
již společnost s danou společností dříve spolupracovala, může využít informací ohledně 
platební schopnosti z již dříve realizovaných obchodů. Výsledné hodnoty jednotlivých 
ukazatelů by společnost měla srovnat s oborovým průměrem. Pokud společnost zjistí, že 
u daného subjektu potencionálně hrozí problémy s nezaplacením svých závazků, 
společnost se může rozhodnout zda dodavatelský úvěr poskytne, případě může již 
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přikročit ke krokům, jenž by riziko nezaplacení a následného nárůstu pohledávek po lhůtě 
splatnosti snížily. U takto identifikovaných odběratelů může využít zajišťovací 
prostředky, například platby předem popřípadě vyžadovat zálohy, aby se předešlo 
nezaplaceným pohledávkám. Tyto prostředky by společnost měla využívat s obezřetností, 
aby nepřicházela o potencionální zákazníky.  
Skonto 
Vhodným nástrojem pro motivaci odběratelů k zaplacení před konečným dnem splatnosti 
faktury, a tak urychlení inkasa svých pohledávek je poskytnutí takzvaného skonta. Skonto 
představuje určitou výši slevy z hodnoty pohledávek, jenž bude odběrateli poskytnuta 
v případě, že provede úhradu v předem stanovené době před uplynutím dohodnuté lhůty 
splatnosti. Platební podmínky jsou stanoveny přímo na faktuře, v případě splnění je tedy 
poskytnuto skonto. Platební podmínka může být uvedena například ve formě 
2/10 netto 30, odběratel má tedy nárok na 2 % skonto z hodnoty celkové dodávky 
v případě, že dojde k úhradě do 10 dnů od vystavení faktury. Pokud ovšem dojde k úhradě 
později, odběratel žádnou slevu nezíská a bude muset tedy zaplatit plnou cenu. Aby se 
poskytnutí skonta nestalo pro společnost ztrátové, musí platit, že výše pohledávky po 
odečtení skonta, úročená „přepočtenou“ alternativní výnosovou mírou se musí minimálně 
rovnat plné hodnotě pohledávky. Pro výpočet maximální výše skonta, kterou může 
společnost poskytnout, je třeba nejprve provést přepočet alternativní výnosové míry175. 
it = i *
T
365
 
it - „přepočtená“ alternativní výnosová míra 
i - alternativní výnosová míra 
T - počet dnů, které uplynou mezi dobou splatnosti a dobou pro využití skonta176 
 
Maximální výše sazby skonta se vypočítá dle následujícího vzorce. 
is = 
it
1 + it
 
is - sazba skonta
177 
                                                 
175 REŽŇÁKOVÁ, M. a kol. Řízení platební schopnosti podniku. 2010, s. 62-65.  
176 tamtéž, s. 63. 
177 tamtéž, s. 63. 
95 
Společnost COMINFO poskytuje svým odběratelům především dobu splatnosti 
30 a 60 dnů. Lhůta splatnosti je stanovena obchodníky individuálně dle významnosti 
jednotlivých odběratelů. Dále bude stanovena doporučená výše skonta u faktur s dobou 
splatnosti 30 a 60 dní.  
Alternativní výnosová míra společnosti COMINFO bude stanovena pomocí 
stavebnicového modelu určování WACC. Tento stavebnicový model stanovuje vážené 
průměrné náklady na kapitál metodou přirážek za specifická rizika společnosti. 
WACC = rf + rLA + rPS + rFS 
rf - bezriziková výnosová míra 
rLA - přirážka za malou velikost společnosti 
rPS - přirážka za možnou nižší podnikatelskou stabilitu 
rFS - přirážka za možnou nižší finanční stabilitu178 
 
Bezriziková výnosová míra rf je stanovena odhadem výnosnosti dlouhodobých státních 
dluhopisů, v roce 2014 činí 1,58 %179. 
Přirážka za malou velikost společnosti závisí na objemu celkově zpoplatněného kapitálu 
společnosti. Společnost COMINFO má hodnotu celkového zpoplatněného kapitálu vyšší 
než 100 milionů Kč ovšem menší než 3 miliard Kč, proto byl pro výpočet použit 
následující vzorec180. 
rLA =  
(3 - celkový zpoplatněný kapitál)
2
168,2
  
 
Pro společnost COMINFO činí přirážka za velikost společnosti 4,73 %. 
Přirážka za podnikatelskou stabilitu závisí na hodnotě ukazatele EBIT/aktiva. Hodnota 
tohoto ukazatele je vyšší než podíl hodnoty celkového zpoplatněného kapitálu na aktivech 
                                                 
178 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 57-58. 
179 Ministerstvo průmyslu a obchodu. Finanční analýza podnikové sféry za rok 2014. [online]. 3.4.2015 
[cit. 2016-03-04]. Dostupné z: http://www.mpo.cz/dokument157262.html. 
180 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 57. 
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násobený úrokovou mírou placenou za cizí kapitál, proto hodnota rPS pro společnost 
COMINFO je stanovena jako průměrná hodnota odvětví tedy 4,11 %181,182. 
Přirážka za finanční stabilitu závisí na běžné likviditě, tedy na schopnosti společnosti 
hradit včas své závazky. Hodnota ukazatele běžné likvidity společnosti COMINFO je 
vyšší než oborový průměr a zároveň větší než 1,25, tedy přirážka je ve výši 0 %183.  
 
WACC = 1,58 % + 4,73 % + 4,11 % + 0 % = 10,42 % 
 
Odběratelé s 30 denní dobu splatnosti 
Odběratelům spadající do této skupiny bude poskytnuto skonto, pokud zaplatí do 5 dnů. 
Pokud bude úhrada připsána na účet později, nebude mít zákazník nárok na slevu.  
it = 0,1042 *
25
365
= 0,00714 
is = 
0,00714
1 + 0,00714
 * 100 = 0,71 % 
Platební podmínky pro odběratelé s dobou splatnosti 30 dnů budou stanoveny 
0,71/5 netto 30. 
200 000 Kč * 0,71 % = 1 420 Kč 
Je-li pohledávka ve výši 200 000 Kč a bude uhrazena do 5 dnů, odběratel získá slevu 
ve výši 0,71 %, tedy 1 420 Kč, plnou cenu musí zákazník uhradit, pokud zaplatí později. 
 
 
 
                                                 
181 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 58. 
182 Ministerstvo průmyslu a obchodu. Finanční analýza podnikové sféry za rok 2014. [online]. 3.4.2015 
[cit. 2016-03-04]. Dostupné z: http://www.mpo.cz/dokument157262.html. 
183 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2008, s. 58. 
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Odběratelé s 60 denní dobou splatnosti  
Skonto bude poskytnuto této skupině zákazníků, jestliže bude úhrada připsána na účtu 
do 15 dnů. Pokud zaplatí později, nemají nárok na slevu.  
it = 0,1042 * 
45
365
 = 0,01285 
is = 
0,01285
1 + 0,01285
 * 100 = 1,27 % 
Platební podmínky tedy budou stanoveny 1,27/15 netto 60. 
400 000 Kč * 1,27 % = 5 080 Kč 
Tedy pokud je doba splatnosti 60 dnů a zaplatí-li zákazník do 15 dnů, tak získá slevu 
1,27 %, jinak zaplatí plnou cenu. Při pohledávce ve výši 400 000 Kč, získá slevu ve výši 
5 080 Kč. 
Pokud budou odběratelé využívat skonto, společnost inkasuje platbu od odběratelů dříve, 
došlo by tedy ke zkrácení doby obratu pohledávek. Na druhou stranu společnost 
odběratelům poskytne slevu, ovšem ušetří na nákladech. Jelikož s poskytováním 
dodavatelských úvěrů jsou spojeny dodatečné náklady na náhradní zdroje financování. 
Neboť po dobu čekání na inkaso svých pohledávek musí společnost použít k financování 
veškerých svých činnosti dodatečné vlastní nebo cizí zdroje financování. Tudíž by 
společnost již nemusela využívat dodatečné zdroje, a dříve přijaté platby od odběratelů 
by mohla použít na úhradu svých závazků, jelikož společnost hradila po celé sledované 
období své závazky dříve, než jí byly uhrazeny pohledávky.  
Faktoring 
Dalším nástrojem, který by mohl přispět ke zlepšení současné situace je využívání 
faktoringu. Faktoring představuje úplatné postoupení krátkodobých pohledávek. Má dvě 
základní formy, a to bezregresní faktoring a regresní faktoring. V případě bezregresního 
faktoringu riziko nezaplacení pohledávky přechází na faktoringovou společnost, nemůže 
tedy zpětně postihnout prodávající společnost, pokud odběratel pohledávku nezaplatí. 
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Ovšem u regresního faktoringu má faktoringová společnost právo vrátit postoupenou 
pohledávku zpět původní společnosti, jestliže odběratel neuhradí dlužnou částku v době 
splatnosti184.  
Pravidelné postoupení pohledávek se uskutečňuje na základě uzavřené faktoringové 
smlouvy mezi faktoringovou společností a společností postupující své pohledávky. Poté 
se stává novým výhradním vlastníkem postoupených pohledávek faktoringová 
společnost. Předmětem faktoringu mohou být jen pohledávky z obchodních vztahů 
s dobou splatnosti do 180 dnů a jsou-li za subjektem s přijatelnou bonitou. Za postoupené 
pohledávky faktoringová společnost vyplatí zálohu původnímu majiteli pohledávky, 
obvykle do 2 pracovních dnů, ve výši 80-90 % hodnoty postoupené pohledávky. 
Faktoringová společnost si za poskytnutí této služby účtuje poplatek, který má především 
pokrýt administrativní náklady spojené s poskytnutím faktoringu a také v závislosti na 
bonitě odběratele rizikovou prémii. Dále musí společnost postupující své pohledávky 
faktoringové společnosti uhradit úroky z poskytnutých záloh za postoupené pohledávky, 
za dobu od poskytnutí zálohy až do uhrazení celé hodnoty pohledávky odběrateli. 
Doplatek ve výši zbývající hodnoty postoupené pohledávky snížený o poplatek a úrok 
z profinancování je vyplacen původnímu majiteli až po zaplacení pohledávky 
odběratelem185.  
Nyní bude proveden výpočet celkových nákladů z faktoringu, pokud by společnost 
v roce 2014 postoupila své pohledávky ve výši 20 000 000 Kč, tedy 10,63 % z hodnoty 
celkových tržeb za rok 2014.  
Doba splatnosti: 60 dní 
Faktoringový poplatek: 0,9 % z hodnoty postoupených pohledávek 
Úrok z profinancování: 1M PRIBOR (0,25 % k 31.12.2014186) + 2,20 % p.a. = 2,45 % 
Výše zálohové platby: 80 % z hodnoty postoupených pohledávek187 
                                                 
184 KISLINGEROVÁ, E. a kol. Manažerské finance. 2010, s. 551. 
185 tamtéž, s. 551. 
186 Česká národní banka. Finanční trhy [online]. ©2003-2016 [cit. 2016-04-01]. Dostupné z: 
https://www.cnb.cz/cs/financni_trhy/penezni_trh/pribor/ . 
187 Finanční skupina ČSOB. ČSOB Factoring. Factoring [online]. ©2016 [cit. 2016-04-01]. Dostupné z: 
http://www.csobfactoring.cz/factoring/. 
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Společnost vystaví fakturu a kopii s dodacím listem pošle faktoringové společnosti, čímž 
dojde k postoupení pohledávky na faktoringovou společnost. Do 2 dnů faktoringová 
společnost poskytne zálohu ve výši 80 % nominální hodnoty postoupené pohledávky 
dodavateli, tedy 20 000 000 Kč * 80 % = 16 000 000 Kč. 
Faktoringová společnost propočte faktoringový poplatek 20 000 000 * 0,9 % = 
180 000 Kč a také úrok z profinancování 16 000 000 * 60/365 * 2,45 % = 64 438 Kč. 
Celkové náklady z faktoringu vyfakturované faktoringovou společností činí 244 438 Kč. 
Tedy celkový náklad faktoringové služby představuje 1,22 % nominální hodnoty 
postoupených pohledávek. Jakmile je pohledávka splatná, je odběratel povinen zaplatit 
20 000 000 Kč na účet faktoringové společnosti. Faktoringová společnost následně 
doplatí dodavateli 3 755 562 Kč. 
Pokud by společnost v roce 2014 využila faktoring, došlo by ke snížení krátkodobých 
pohledávek o 16 000 tis. Kč, čímž by se zkrátila doba obratu pohledávek z původních 
80,95 dnů na 50,33 dní.  
Využívání faktoringu bude mít pro společnost řadu pozitivních efektů, v první řadě by 
došlo ke zkrácení doby obratu pohledávat. Také by došlo ke snížení vázanosti kapitálu 
v krátkodobých pohledávkách, díky rychlejší úhradě svých pohledávek by společnost 
případně mohla využít nabízeného skonta. V případě využívání bezregresního faktoringu 
by společnost převedla riziko nesplacení pohledávek na faktoringovou společnost, což by 
bylo vzhledem ke stavu pohledávek po lhůtě splatnosti pro společnost velmi pozitivní. 
Také by došlo ke snížení administrativních nákladů spojených se správou pohledávek, 
neboť vlastníkem postoupených pohledávek bude faktoringová společnost. Využívání 
faktoringu je pro společnost přínosné, ovšem na druhou stranu při využívání faktoringu 
odběratelé hradí pohledávku přímo na účet faktoringové společnosti, což by některé 
společnosti mohly vnímat negativně.  
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ZÁVĚR 
Cílem této bakalářské práce bylo posoudit pomocí vybraných metod finanční analýzy 
finanční zdraví společnosti COMINFO, a.s. v letech 2011-2014. Na základě výsledků 
provedených analýz navrhnout opatření, které mají přispět ke zlepšení finanční situace. 
Prostřednictvím PEST analýzy bylo poznáno vnější prostředí společnosti, byly tedy 
idenfitikovány oblasti, které by v případě změny mohly mít vliv na činnost dané 
společnosti. Konkurenční prostředí společnosti bylo definováno na základě Porterova 
modelu.  
Na základě výsledků finanční analýzy lze říci, že společnost COMINFO, a.s. je 
prosperující společností a netrpí vážnými problémy, které by ohrožovaly existenci 
společnosti. Nicméně výsledky provedené finanční analýzy ukázaly na nedostatky 
v rámci doby obratu pohledávek a jejich vztahu k době obratu závazků. Neboť společnost 
po celé sledované období hradí své závazky dříve, než jsou jí hrazeny pohledávky 
od odběratelů. Společnost by se měla snažit co nejvíce sblížit tyto dva ukazatele. 
V nejlepším případě co nejvíce zkrátit dobu obratu pohledávek, aby společnost měla 
k dispozici dříve peněžní prostředky, které může dále využít v rámci své podnikatelské 
činnosti.  
V rámci návrhů řešení zjištěných nedostatků byly formulovány doporučení, které by měly 
přispět ke zkrácení doby obratu pohledávek. Jednou z možností řešení daného problému 
je poskytnutí skonta odběratelům, jenž by přispělo k motivaci odběratelů k dřívějšímu 
zaplacení. Dalším nástrojem, který by mohl přispět ke zlepšení finanční situace je 
využívání faktoringu, v rámci něhož by společnost postupovala za úplatu své krátkodobé 
pohledávky faktoringové společnosti.  
Vytyčený cíl této práce byl naplněn, celková finanční situace společnosti COMINFO, a.s. 
byla vyhodnocena za pomocí vybraných metod finanční analýzy. Následně byly 
navrhnuty opatření, které by měly přispět ke zlepšení celkové finanční situace 
společnosti. 
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a.s. akciová společnost 
č. číslo 
ČPK Čistý pracovní kapitál 
ČPP Čisté pohotové prostředky 
ČPPFF Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
ČSN Česká technická norma  
ČSÚ Český statistický úřad 
EAT Zisk po zdanění, čistý zisk 
EBIT Zisk před zdaněním a úroky 
HDP Hrubý domácí produkt 
ISO Mezinárodní organizace pro normalizaci 
n.a. daný údaj není k dispozici 
NBÚ Národní bezpečnostní úřad  
obr. obrázek 
p.b. procentní bod 
ROA Rentabilita celkových vložených aktiv 
ROCE Rentabilita investovaného kapitálu 
ROE Rentabilita vlastního kapitálu 
ROI Rentabilita vloženého kapitálu 
ROS Rentabilita tržeb 
s.r.o. společnost s ručením omezeným 
Sb.  Sbírka zákonů 
TÜV Technické kontrolní sdružení 
VH Výsledek hospodaření 
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 Příloha č. 1: Rozvahová část aktiv společnosti COMINFO, a.s. 
Údaje jsou v tis. Kč 2011 2012 2013 2014 
Aktiva celkem 152 703 211 250 203 641    219 103 
Pohledávky za upsané vlastní jmění  0    0    0   0 
Dlouhodobý majetek 64 907 79 504  71 008 70 304 
Dlouhodobý nehmotný majetek 1 856  4 902  4 154  9 240  
Zřizovací výdaje  0  0  0  0 
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje  0  0  0  0 
Software 763  144  273  733  
Ocenitelná práva 1 093  4 758  3 843  8 305  
Goodwill  0  0  0  0 
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek  0  0  0  0 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný 
majetek 
 0  0   38  202  
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 
 0  0  0  0 
Dlouhodobý hmotný majetek 59 549  71 101  66 136  34 370  
Pozemky 11 522  11 522  11 522  4 321  
Stavby 37 374  45 649  40 296  12 420  
Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 
10 177  13 479  14 295  16 002  
Pěstitelské celky trvalých porostů  0  0  0  0 
Základní stádo a tažná zvířata  0  0  0  0 
Jiný dlouhodobý hmotný majetek  0  0  0  0 
Nedokončený dlouhodobý hmotný 
majetek 
476  451    23  1 561  
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
hmotný majetek 
 0  0  0   66  
Oceňovací rozdíl k nabytému majetku  0  0  0  0 
Dlouhodobý finanční majetek 3 501  3 501  718  26 694  
Podíly v ovládaných a řízených osobách 3 501  3 501  718  26 694  
Podíly v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
 0  0  0  0 
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly  0  0  0  0 
 Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba, 
podstatný vliv 
 0  0  0  0 
Jiný dlouhodobý finanční majetek  0  0  0  0 
Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek  0  0  0  0 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
finanční majetek 
 0  0  0  0 
Oběžná aktiva 87 476   131 123   131 647   147 197  
Zásoby 52 492  60 957  60 728  61 340  
Materiál 27 332  24 083  19 615  20 418  
Nedokončená výroba a polotovary 12 222  19 006  27 767  29 685  
Výrobky 5 131  10 166  8 472  7 260  
Mladá a ostatní zvířata a jejich skupiny  0  0  0  0 
Zboží 4 059  3 856  3 225  3 338  
Poskytnuté zálohy na zásoby 3 748  3 846  1 649  639  
Dlouhodobé pohledávky 1 336  728  628  337  
Pohledávky z obchodních vztahů 1 336  728  628  337  
Pohledávky - ovládající a řídící osoba  0  0  0  0 
Pohledávky - podstatný vliv  0  0  0  0 
Pohledávky za společníky, členy družstva 
a za účastníky sdružení 
 0  0  0  0 
Dlouhodobé poskytnuté zálohy  0  0  0  0 
Dohadné účty aktivní  0  0  0  0 
Jiné pohledávky  0  0  0  0 
Odložená daňová pohledávka  0  0  0  0 
Krátkodobé pohledávky 22 693  46 141  39 503  42 294  
Pohledávky z obchodních vztahů 20 365  35 159  36 594  29 353  
Pohledávky - ovládající a řídící osoba  0  0  0  0 
Pohledávky - podstatný vliv  0  0  0  0 
Pohledávky za společníky, členy družstva 
a za účastníky sdružení 
 0  0  0  0 
Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění  0  0  0  0 
Stát - daňové pohledávky 1 826  10 606  2 217  11 500  
 Krátkodobé poskytnuté zálohy 384  293  657  763  
Dohadné účty aktivní   90   0  0   7  
Jiné pohledávky   28    81    35  671  
Krátkodobý finanční majetek 10 955  23 297  30 788  43 226  
Peníze 1 378  824  1 114  970  
Účty v bankách 9 577  22 472  29 674  42 256  
Krátkodobé cenné papíry a podíly  0  0  0  0 
Pořizovaný krátkodobý finanční majetek  0  0  0  0 
Časové rozlišení 321  623  986  1 602  
Náklady příštích období 321  606  973  1 602  
Komplexní náklady příštích období  0  0  0  0 
Příjmy příštích období  0   17    13   0 
 
 
 
 Příloha č. 2: Rozvahová část pasiv společnosti COMINFO, a.s. 
Údaje jsou v tis. Kč 2011 2012 2013 2014 
Pasiva celkem 152 703 211 250 203 641 219 103 
Vlastní kapitál 108 497 144 930 169 401 177 853 
Základní kapitál 31 500 31 500 31 500 31 500 
Základní kapitál 31 500 31 500 31 500 31 500 
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 0 0 0 0 
Změny základního kapitálu 0 0 0 0 
Kapitálové fondy 2 368 2 368 -415 -8 999 
Emisní ážio 0 0 0 0 
Ostatní kapitálové fondy 0 0 0 0 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 
2 368 2 368 -415 -8 999 
Oceňovací rozdíly při přeměnách 
společností 
0 0 0 0 
Rozdíly z přeměn společnosti 0 0 0 0 
Rozdíly z ocenění při přeměnách 
společnosti 
0 0 0 0 
Fondy ze zisku 4 020 4 490 6 310 6 310 
Zákonný rezervní fond/nedělitelný fond 4 020 4 490 6 310 6 310 
Statutární a ostatní fondy 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření minulých let 61 179 70 139 104 752 132 006 
Nerozdělený zisk minulých let 61 179 70 139 104 752 132 006 
Neuhrazená ztráta minulých let 0 0 0 0 
Jiný výsledek hospodaření minulých let 0 0 0 0 
Hospodářský výsledek běžného účetního 
období 
9 430 36 433 27 254 17 036 
Cizí zdroje 43 981 59 596 34 006 40 873 
Rezervy 0 0 0  37 
Rezervy podle zvláštních právních 
předpisů 
0 0 0 0 
Rezerva na důchody a podobné závazky 0 0 0 0 
Rezerva na daň z příjmů 0 0 0 0 
 Ostatní rezervy 0 0 0 37 
Dlouhodobé závazky 6 726 19 511 5 793 259 
Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 
Závazky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 
Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a účastníkům sdružení 
0 0 0 0 
Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 
Dlouhodobé směnky k úhradě 0 0 0 0 
Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 
Jiné závazky 6 041 17 000 5 300 0 
Odložený daňový závazek  685 2 511 493 259 
Krátkodobé závazky 22 155 28 186 19 513 37 577 
Závazky z obchodních vztahů 14 257 17 207 9 748 16 555 
Závazky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 
Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a účastníkům sdružení 
328 0 0 0 
Závazky k zaměstnancům 2 269 2 552 2 512 2 601 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění  
1 333 1 479 1 476 1 513 
Stát - daňové závazky a dotace 306 5 283 2 304 348 
Krátkodobé přijaté zálohy 3 335 1 444 3 296 15 586 
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 
Dohadné účty pasivní 318 166 158  975 
Jiné závazky 9 55 19 -1 
Bankovní úvěry a výpomoci 15 100 11 900 8 700 3 000 
Bankovní úvěry dlouhodobé 11 900 8 700 5 500 1 800 
Krátkodobé bankovní úvěry 3 200 3 200 3 200 1 200 
Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 
 Časové rozlišení 225 6 723 234 377 
Výdaje příštích období 167 169 168 309 
Výnosy příštích období 58 6 554 66 68 
 
 
 Příloha č. 3: Výkaz zisku a ztráty společnosti COMINFO, a.s. 
Údaje jsou v tis. Kč 2011 2012 2013 2014 
Tržby za prodej zboží 10 443 12 568 9 237 6 912 
Náklady vynaložené na prodané zboží 7 924 8 138 5 271 4 689 
Obchodní marže 2 519 4 430 3 966 2 223 
Výkony  142 850 230 652 209 192 187 098 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 
138 604 217 344 201 159 181 170 
Změna stavu vnitropodnikových zásob 4 012 11 815 7 017 707 
Aktivace 234 1 493 1 016 5 221 
Výkonová spotřeba 87 078 133 809 117 145 97 846 
Spotřeba materiálu a energie 69 672 118 890 103 094 80 832 
Služby 17 406 14 918 14 051 17 014 
Přidaná hodnota 58 291 101 273 96 013 91 475 
Osobní náklady 47 519 53 501 54 628 54 584 
Mzdové náklady 34 816 39 394 40 242 40 213 
Odměny členům orgánů společnosti a 
družstva 
0 0 0 0 
Náklady na sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 
11 727 13 343 13 540 13 561 
Sociální náklady 976 764 846 810 
Daně a poplatky 476 285 310 256 
Odpisy nehmotného a hmotného majetku 5 681 7 906 8 704 9285 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 
7 558 8 841 6 292 9 911 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 402 407 773 943 
Tržby z prodeje materiálu 7 156 8 434 5 519 8 968 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 
4 787 5 549 3 980 7 091 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 
0 0 75 192 
Prodaný materiál 4 787 5 549 3 905 6 899 
Změna stavu rezerv a opravných položek 
v provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období 
2 072 -2 381 4 710 10 319 
 Ostatní provozní výnosy 7 239 4 033 2 082 1 792 
Ostatní provozní náklady 1 128 3 080 1 519 1744 
Převod provozních výnosů 0 0 0 0 
Převod provozních nákladů 0 0 0 0 
Provozní hospodářský výsledek 11 425 46 207 30 536 19 900 
Tržby z prodeje cenných papírů a vkladů 0 0 0 0 
Prodané cenné papíry a vklady 0 0 0 0 
Výnosy z dlouhodobého finančního 
majetku 
0 0 0 0 
Výnosy z podílů v ovládaných a řízených 
osobách a v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
0 0 0 0 
Výnosy z ostatních dlouhodobých 
cenných papírů a podílů 
0 0 0 0 
Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finančního majetku 
0 0 0 0 
Výnosy z krátkodobého finančního 
majetku 
0 0 0 0 
Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 
Výnosy z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
0 0 0 0 
Náklady z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
0 0 0 0 
Změna stavu rezerv a opravných položek 
ve finanční oblasti 
0 0 0 0 
Výnosové úroky 1 10 44 14 
Nákladové úroky 733 454 242 131 
Ostatní finanční výnosy 1 667 3 917 2 971 4295 
Ostatní finanční náklady 1 308 4 416 1 801 1129 
Převod finančních výnosů 0 0 0 0 
Převod finančních nákladů 0 0 0 0 
Finanční výsledek hospodaření -373 -942 972 3 049 
Daň z příjmů za běžnou činnost 1 622 8 832 4 254 5 913 
 - splatná 1 603 7 007 6 271 6147 
 - odložená 19 1 826 -2 017 -234 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 9 431 36 433 27 254 17 036 
Mimořádné výnosy 0 0 0  0 
 Mimořádné náklady 0 0 0 0  
Daň z příjmů z mimořádné činnosti 0 0 0 0  
 - splatná 0 0 0 0  
 - odložená 0 0 0 0  
Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 0 0  
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům 
0 0 0 0  
Výsledek hospodaření za účetní období 9 431 36 433 27 254 17 036 
Výsledek hospodaření před zdaněním 11 052 45 265 31 508 22 949 
 
 
 
